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ABSTRAK 
Nama : Nillasari Salim 
Nim : 90200114052 
Judul : Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan 
Perusahaan (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 
BEI Tahun 2012-2016) 
 
 Kegagalan untuk memperoleh laba yang terus menerus akan menghambat 
pengembangan perusahaan dan hal ini dapat menyebabkan kebangkrutan. 
Kebangkrutan biasanya ditandai dengan adanya kesulitan keuangan (financial 
distress). Perusahaan yang tidak mampu  mengatasi kesulitan keuangan dan masalah 
semakin berlarut-larut, maka perusahaan tersebut akan mengalami kebangkrutan. Hal 
ini tentunya tidak diharapkan, sehingga diperlukan alat untuk memprediksi 
kebangkrutan. Salah satu cara memprediksi kebangkrutan yaitu dengan menggunakan 
analisis diskriminan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui rasio keuangan yang 
terdiri atas likuiditas, aktivitas, leverage, dan profitabilitas mampu membedakan 
perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut, dan variabel yang dominan dalam 
membentuk fungsi diskriminan. 
 Jenis penelitian ini adalah deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Metode 
pengumpulan data yang digunakan adalah dokumentasi. Populasi pada penelitian ini 
adalah perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI tahun 2012-2016. Teknik 
pengambilan sampel purposive sampling dan memperoleh sampel perusahaan 
berpotensi bangkrut sebanyak 4 perusahaan dan tidak bangkrut sebanyak 20 
perusahaan selama 5 tahun pengamatan. 
 Hasil penelitian menunjukkan bahwa dari 10 rasio keuangan yang digunakan, 
semuanya terbukti signifikan mampu membedakan perusahaan bangkrut dan tidak 
bangkrut. Dengan menggunakan analisis diskriminan, terdapat 6 variabel yang 
dominan. Variabel yang dominan dalam membentuk fungsi diskriminan adalah 
Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR), Debt Ratio (DR), Debt Equity Ratio (QR), 
Return on Equity (ROE), dan Return on Investment (ROI). 
 
Kata Kunci: Kebangkrutan, Analisis Diskriminan, Rasio Likuiditas, Rasio Aktivitas, 
Rasio Leverage, dan Rasio Profitabilitas  
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang 
 Krisis ekonomi yang mecapai puncak pada tahun 1998 disebabkan oleh 
depresiasi rupiah yang sangat tajam. Krisis ini berdampak luas terhadap perusahaan-
perusahaan yang ada di Indonesia.Hal ini mendorong pemerintah melakukan 
kebijakan dan pendanaan kepada Jaring Pengaman Sosial (JPS), restruksrisasi sektor 
moneter, dan rekapitulasi perbankan. Bunga bank yang tinggi, kurs dolar yang 
fluktuatif, dan hutang korporasi jangka pendek mengakibatkan kondisi perusahaan 
semakin buruk yang tidak hanya dialami sektor perbankan  namun  juga sektor 
produksi (barang dan jasa).1Perusahaan tersebut ada yang tetap bertahan dan ada juga 
yang mengalami kesulitan keuangan. Perusahaan yang tidak mampu mengatasi 
kesulitan keuangan berpotensi mengalami kebangkrutan. 
Perusahaan sebagai unit-unit badan usaha bertujuan untuk mencapai 
keuntungan (laba) yang maksimum dengan memanfaatkan sumber daya yang langka 
kearah pemanfaatan yang produktif.2 Laba yang diperoleh perusahaan digunakan 
untuk mengembangkan dan mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan.Selain 
itu, laba yang diperoleh perusahaan digunakan sebagai salah satu tolak ukur dalam 
menilai keberhasilan manajemen dalam menjalankan usahanya.Namun perusahaan 
dapat mengalami kegagalan untuk mendapatkan laba. Kegagalan untuk memperoleh 
laba yang terus menerus akan menghambat pengembangan perusahaan. 
                                                          
1Elly Karmeli dan Siti Fatimah, “Krisis Ekonomi Indonesia”,Journal of Indonesian Applied 
EconomicsVol.2 No.2 Universitas Negeri Sumbawa (2008), h. 165. 
2Arthur J. Keown et al., Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, Edisi X (Cet.1; 
Jakarta: Indeks, 2015), h. 4. 
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 Setiap perusahaan baik perusahaan besar maupun kecil mempunyai risiko 
yang sama yaitu kebangkrutan. Kebangkrutan diartikan sebagai kegagalan 
perusahaan dalam menjalankan operasi untuk mencapai tujuannya.3 Kebangkrutan 
ini dapat disebabkan oleh faktor eksternal seperti kondisi perekonomian, persaingan 
yang ketat, bencana alam, atau berkurangnya permintaan terhadap produk yang 
dihasilkan perusahaan. Faktor internal perusahaan yang dapat mengakibatkan 
kebangkrutan adalah kesalahan manajemen dalam mengambil keputusan seperti 
kesalahan dalam mengelola hutang, kesalahan dalam penentuan produk, kurang 
kerjasama dalam manajemen perusahaan, kesalahan dalam kebijakan pemasaran dan 
lain sebagainya. Suatu perusahaan dianggap mengalami kebangkrutan atau kegagalan 
keuangan ketika total biaya yang yang dikeluarkannya lebih besar dari tingkat 
pendapatan yang diperoleh perusahaan dalam jangka panjang.  
 Kebangkrutan biasanya ditandai dengan adanya kesulitan keuangan (financial 
distress). Kesulitan keuangan akan memberikan tiga kerugian terhadap sumber 
penting perusahaan. Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan dapat 
kehilangan pelanggannya, pemasok yang berharga dan karyawan kuncinya.4 
Perusahaan yang tidak mampu mengatasi kesulitan keuangan dan membiarkan 
masalah semakin berlarut-larut, maka perusahaan tersebut akan mengalami 
kebangkrutan.  
 Salah satu cara melihat kondisi keuangan perusahaan adalah dengan 
melakukan analisis terhadap laporan keuangan. Laporan keuangan memberikan 
informasi mengenai posisi keuangan perusahaan dan kinerja perusahaan yang sangat 
                                                          
3Rudianto.,Akuntansi Manajemen: Informasi  untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 251. 
4Amiyatosh Purnanandam, “Financial Distress and Corporate Risk Management: Theory and 
Evidance”, Job Market Paper No. 14853  Cornell University (Ithaca-NY, 2004),h. 4. 
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berguna untuk mendukung pengambilan keputusan yang tepat.5 Laporan keuangan 
memberikan informasi mengenai kondisi perusahaan pada suatu waktu dan kegiatan 
operasinya selama periode tertentu untuk pengambilan keputusan. 
 Perusahaan melakukan analisis keuangan dengan melihat laporan keuangan 
yang telah dikeluarkan. Analisis keuangan bagi pihak manajemen berguna untuk 
membantu mengantisipasi kondisi masa depan, dan sebagai titik awal untuk 
merencanakan tindakan-tindakan yang akan memperbaiki kinerja perusahaan di masa 
depan.6 Laporan keuangan tersebut kemudian dianalisis dengan menggunakan rasio 
keuangan. Analisis rasio adalah analisis terhadap laporan keuangan dan analisis ini 
sering digunakan dalam menilai kinerja perusahaan. Rasio keuangan membantu kita 
melakukan identifikasi beberapa kelemahan dan kekuatan perusahaan, sehingga 
menjadi acuan dalam pengambilan keputusan. Rasio tersebut dapat digunakan untuk 
melihat arah pergerakan perusahaan dan juga sebagai perbandingan kinerja 
perusahaan dengan perusahaan lainnya.7 
 Beberapa penelitian telah dilakukan untuk menguji manfaat rasio keuangan 
dalam memprediksi kondisi keuangan perusahaan. Salah satunya penelitian yang 
dilakukan oleh Almilia dam Kristijadi yang menganalisis rasio keuangan untuk 
memprediksi kinerja perusahaan. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa rasio 
                                                          
5Luciana Spica Almilia dan Kristijadi, “Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 
Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta”, Jurnal 
Akuntansi dan Auditing Indonesia 7 No. 2 (2003), h. 183. 
6Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials of 
Financial Management, Edisi XI (Cet.1; Jakarta: Salemba Empat, 2014), h. 133. 
7Arthur J. Keown et al., Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, Edisi X (Cet.1; 
Jakarta: Indeks, 2015), h. 74. 
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keuangan memiliki pengaruh terhadap kesulitan keuangan.8 Kesulitan keuangan yang 
tidak segera diantisipasi akan menyebabkan kebangkrutan, sehingga kita perlu 
melakukan pengelolaan perusahaan yang baik dan melakukan prediksi potensi 
kebangkrutan perusahaan sejak dini. 
 Prediksi kebangkrutan sangat bermanfaat bagi semua pihak, baik pihak 
internal maupun eksternal perusahaan. Prediksi kebangkrutan ini digunakan sebagai 
acuan bagi semua pihak untuk menilai kinerja perusahaan apakah akan mengalami 
kesulitan maupun kebangkrutan yang akan datang. Terjadinya kebangkrutan akan 
menimbulkan berbagai permasalahan bagi semua pihak. Hal ini tentunya tidak 
diharapkan, sehingga diperlukan alat untuk memprediksi kebangkrutan. 
 Analisis kebangkrutan digunakan sebagai peringatan dini untuk mencegah 
terjadinya kebangkrutan. Selain itu, peringatan dini juga diperlukan karena 
munculnya masalah keuangan yang dapat mengancam operasional perusahaan.  
Semakin awal tanda-tanda kebangkrutan diperoleh, maka akan semakin baik dalam 
mengambil langkah antisipasi yang akan digunakan. Salah satu instrumen yang 
digunakan dalam memprediksi kebangkrutan adalah analisis diskriminan. 
 Analisis diskriminan adalah teknik statistik yang digunakan untuk 
mengklarifikasikan pengamatan dalam beberapa kategori yang bersifat kumulatif. 
Salah satu model prediksi kebangkrutan yang dikembangkan oleh Altman pada tahun 
1968 dengan model multivariate.  Altman mendefinisikan A Multiple Discriminant 
(MDA) adalah sebuah teknik statistik yang digunakan untuk mengklasifikasi dan 
                                                          
8Luciana Spica Almilia dan Kristijadi, “Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 
Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta, Jurnal 
Akuntansi dan Auditing Indonesia 7 No. 2 (2003), h. 183. 
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mengobservasi variabel dependen.9 Alat yang digunakan untuk mengidentifikasi dan 
membuat model prediksi untuk menilai kebangkrutan perusahaan dalam bentuk 
kualitatif. Altman peneliti awal dalam  memprediksi kebangkrutan dengan model Z-
Score dan menggunakan lima rasio keuangan.  
 Beberapa peneliti juga mengembangkan model diskriminan seperti yang 
dilakukan oleh Springate dan Zijewski. Springate menggunakan empat rasio 
keuangan, sedangkan Zmijewski menggunakan tiga rasio keuangan. Analisis dengan 
menggunakan ketiga model ini memungkinkan untuk menghasilkan kesimpulan yang 
berbeda dalam memprediksi perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut. 
  Objek dalam penelitian ini adalah industri manufaktur yang menjadi 
penopang utama perekonomian Indonesia.10 Selama 10 tahun terakhir pertumbuhan 
ekonomi indonesia hanya tercatat  5,7% dan pertumbuhan industri sebesar 5%. Rata-
rata pertumbuhan industri yang rendah dibandingkan dengan pertumbuhan ekonomi 
telah menurunkan peran sektor manufaktur terhadap produk domestik bruto (PDB) 
sebesar 22% pada tahun 2014 dan 29% pada tahun 2009. Hal ini disebabkan ekspor 
produk manufaktur yang semakin menurun, sedangkan impor mengalami 
peningkatan. Beberapa faktor seperti kenaikan upah yang tidak dapat diprediksi, 
kenaikan tarif listrik, keterbatasan pasokan gas, dampak kurs dolar yang semakin 
menguat, serta impor bahan baku yang semakin tinggi menyebabkan tingginya biaya 
                                                          
9Edward L. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy”, The Journal of Finance 23 No. 4(1968), h. 591-592. 
10Metro-News, Sektor Manufaktur Masih Jadi Penopang Utama Ekonomi Nasional (2018), 
http://ekonomi.metrotvnews.com/mikro/5b254G6N-sektor-manufaktur-masih-jadi-penopang-utama-
ekonomi-nasional (Diakses 18 Juli 2018). 
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produksi dan daya saing mengalami penurunan.11 Pelemahan industri manufaktur 
harus disikapi secara serius agar perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan 
bahkan dapat berpotensi mengalami kebangkrutan.   
 Sampel industri manufaktur yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 24 
perusahaan yang dibedakan menjadi dua kelompok. Kelompok pertama adalah 
perusahaan manufaktur yang masih tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2012-
2016 sebanyak 20 perusahaan. Kelompok pertama adalah perusahaan manufaktur 
yang masih tercatat di Bursa Efek Indonesia, memiliki laba dan modal sendiri negatif 
sebanyak 4 perusahaan. Penelitian ini menggunakan rasio yang terdiri atas rasio 
likuiditas, aktivitas, leverage, dan profitabilitas.  
 Rasio likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk membayar 
kewajibannya pada saat jatuh tempo.Rasio likuiditas dalam penelitianini terdiri atas 
Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR),dan Net Working Capital (NWC).Menurut 
penelitian Pane et al.,12 variabel CR, QR, dan NWC signifikan dalam membedakan 
perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut. 
 Rasio aktivitas adalah rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan 
mengatur aset yang dimilikinya secara efektif. Rasio aktivitas yang digunakan dalam 
penelitian ini yaitu Total Asset Turn Over (TATO). Menurut penelitian Fatmawati 
dan Ikhsan13 variabel TATO signifikan dalam membedakan perusahaan bangkrut dan 
tidak bangkrut. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wakhidah et 
al. 
                                                          
11Kementerian Perindustrian Republik Indonesia, Mewaspadai Perlemahan Industri 
Manufaktur, http://www.kemenperin.go.id/artikel/11741/Mewaspadai-Perlemahan-Industri-
Manufaktur (diakses pada 18 juli 2018). 
12Pane et al., “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan (Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”, Jurnal 
Administrasi Bisnis (JAB), 27 no. 2 (2015), h.1. 
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 Rasio leverage adalah rasio yang mengukur seberapa jauh hutang atau biaya 
pihak lain membiayai aktiva perusahaan. Rasio leverage dalam penelitian ini adalah 
Debt Ratio (DR),dan Debt EquityRatio (DER). Sedangkan rasio profitabilitas 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio 
profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Operating Profit Margin 
(OPM), Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE),dan Return on Investment 
(ROI).Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian dengan judul “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016).” 
B. Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, dapat 
dirumuskan permasalahan sebagai berikut: 
1. Apakah rasio likuiditas mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016 ? 
2. Apakah rasio aktivitas mampu membedakan  potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016 ? 
3. Apakah rasio leverage mampu  membedakan  potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016 ? 
4. Apakah rasio profitabilitas mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016 ? 
5. Rasio keuangan mana yang paling dominan untuk membentuk fungsi 
diskriminan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 
2012-2016? 
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C. Hipotesis 
 Hipotesis adalah dugaan sementara terhadap rumusan masalah penelitian. 
Dugaan sementara yang baru didasarkan pada teori relevan, belum didasarkan pada 
fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.14 Hipotesis yang 
dikembangkan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Rasio likuiditas terhadap potensi kebangkrutan perusahaan. 
 Menurut Syari likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo melalui sumber informasi 
tentang modal kerja.15 Apabila perusahaan mampu memenuhi kewajibannya, 
perusahaan tersebut dalam keadaan likuid. Sebaliknya, apabila perusahaan tidak 
mampu memenuhi kewajiban tersebut, perusahaan dalam keadaan illikuid. 
Perusahaan yang mengalami illikuid akan berdampak mengganggu hubungan baik 
antara perusahaan dengan para kreditor, distributor, konsumen, maupun investor. Hal 
ini akan menyebabkan terjadinya krisis kepercayaan terhadap perusahaan. 
Kepercayaan dari berbagai pihak merupakan modal utama perusahaan dalam 
mencapai target yang telah ditetapkan.16 
 Perusahaan yang tidak mampu membayar kewajibannya disebabkan karena 
kelalaian manajemen perusahaan dalam menjalankan usahanya. Selain itu penyebab 
lainnya adalah pihak manajemen tidak melakukan analisis rasio keuangan sehingga 
tidak mengetahui kondisi perusahaan sebenarnya yang memiliki nilai utang lebih 
                                                          
14Sugiyono, Metode Penelitian: Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D (Bandung: Alfabeta, 2016), 
h. 64. 
15Dinah Wharoah Kartika Syari, “Pengaruh Likuiditas dan Leverage Terhadap Kinerja 
Perusahaan Rokok di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Ilmu & Riset Manajemen 3 No. 3 (2014). 
16Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), h. 128. 
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tinggi dari harta lancarnya.17 Berdasarkan hal tersebut, perusahaan perlu melakukan 
analisis rasio likuiditas untuk memudahkan mengetahui kondisi perusahaan 
sebenarnya dan mencari solusi untuk mengatasi hal tersebut. Perusahaan yang 
memiliki nilai rasio likuiditas dibawah rata-rata industri menggambarkan kinerja 
perusahaan kurang baik. Apabila hal ini terus dibiarkan secara terus menerus, maka 
perusahaan dapat berpotensi mengalami kebangkrutan. Rasio likuiditas dalam 
penelitian ini diproksikan oleh Current Ratio (CR), Quick Raio (QR), dan Net 
Working Capital (NWC). Untuk mengatakan suatu kondis perusahaan baik atau 
tidak, digunakan suatu standar rasio keuangan yaitu rata-rata industri untuk usaha 
yang sejenis. 
Current Ratio (CR) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek atau atau utang yang jatuh tempo. Apabila nilai CR diatas 
rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap baik. Sebaliknya, apabila nilai 
CR dibawah rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap kurang baik dan 
dibiarkan akan berpotensi mengalami kebangkrutan.18 Penelitian yang dilakukan oleh 
Fatmawati dan Ikhsan, Pane et al., Wakhidah et al., dan Almilia menggunakan CR 
terbukti signifikan (<0,05) mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Quick Ratio (QR) adalah rasio likuiditas kedua yang sering digunakan dan 
dihitung dengan mengurangi persediaan dengan aset lancar, kemudian membagi 
sisanya dengan kewajiban lancar.19 Apabila nilai QR berada diatas rata-rata industri, 
maka kinerja perusahaan dianggap cukup baik. Sebaliknya apabila nilai QR berada 
dibawah rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap kurang baik dan 
                                                          
17Kasmir, Analisis Laporan Keuangan  (Jakarta: Rajawali  Pers, 2015), h. 129. 
18Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, h. 135. 
19Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials 
of Financial Management, Edisi XI (Cet. 1; Jakarta: Salemba Empat, 2014), h. 135 
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dibiarkan akan berpotensi mengalami kebangkrutan. Penelitian yang dilakukan oleh 
Pane et al., dan Wakhidah et al., menunjukkan bahwa variabel QR mampu 
membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Net Working Capital (NWC) sering digunakan dan sebagai aset lancar 
dikurangi kewajiban lancar.20 Nilai NWC yang semakin besar menujukkan tingkat 
likuiditas yang semakin tinggi, maka kinerja perusahaan dianggap cukup baik. 
Apabila nilai rendah atau dibawah rata-rata industri, maka kinerja perusahaan 
dianggap kurang baik. Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., 
Almilia, dan Altman menunjukkan bahwa variabel NWC mampu membedakan 
potensi kebangkrutan perusahaan. 
H1:Diduga rasio likuiditas mampu membedakan potensi 
kebangkrutanperusahaan. 
2. Rasio aktivitas terhadap potensi kebangkrutan perusahaan. 
Menurut Kurniasari dan Aniek rasio aktivitas adalah rasio yang 
menggambarkan kemampuan serta efisiensi perusahaan dalam menggunakan aktiva 
yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan.21 Tujuan pengukuran rasio ini untuk 
mengetahui berbagai aktivitas perusahaan misalnya seberapa lama penagihan suatu 
piutang, mengukur hari rata-rata persediaan yang tersimpan di gudang, perputaran 
modal kerja, dan perputaran aktiva terhadap penjualan lainnya. Dari hasil 
pengukuran ini dapat diketahui kondisi perusahaan pada periode ini mampu atau 
tidak dalam mencapai target yang telah ditentukan. Perusahaan yang tidak mampu 
                                                          
20Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials 
of Financial Management, h. 89. 
21Mitta Putri Kurniasari, dan Aniek Wahyuati, “Pengaruh Profitabilitas Rasio Aktivitas dan 
Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI”, Jurnal Ilmu dan Riset 
Manajemen 6, No.8 (2017). 
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mencapai target harus mampu mencari penyebab dan melakukan upaya yang 
dibutuhkan. Rasio aktivitas yang digunakan dalam penelitian ini diproksikan oleh 
Total Asset Turn Over (TATO). 
TATO digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki 
perusahaan dan berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.22 
Jika aset perusahaan lebih besar dan tidak dapat dikelola dengan baik, maka 
keuntungan dari penjualan akan semakin kecil. Apabila dibiarkan secara terus 
menerus, perushaan tersebut akan mengalami kebangkrutan. Menurut penelitian yang 
dilakukan oleh Fatmawati dan Ikhsan TATO berpengaruh negatif. Artinya  bahwa 
semakin kecil perusahaan mengelola aset yang dimilikinya, maka semakin besar 
perusahaan mengalami potensi kebangkrutan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., dan Almilia menunjukkan bahwa TATO 
mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
H2: Diduga rasio aktivitas mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. 
3. Rasio leverage terhadap potensi kebangkrutan perusahaan. 
 Menurut Syari rasio leverage adalah rasio yang menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya, dan rasio ini 
menggambarkan sejauh mana pemilik modal dapat menutupi hutang-hutangnya 
kepada pihak luar.23 Besar kecilnya rasio ini sangat tergantung dari pinjaman yang 
dimiliki perusahaan. Apabila perusahaan memiliki nilai rasio leverage lebih tinggi, 
maka akan berdampak timbulnya risiko kerugian yang lebih besar. Hal ini 
disebabkan perusahaan melakukan pembiayaan lebih banyak dari utang, sehingga 
                                                          
22Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), h. 185. 
23Dinah Wharoah Kartika Syari, “Pengaruh Likuiditas dan Leverage Terhadap Kinerja 
Perusahaan Rokok di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Ilmu & Riset Manajemen 3 No. 3 (2014). 
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berisiko terhadap kesulitan pembayaran akibat jumlah utang yang lebih besar 
daripada aset yang dimiliki perusahaan. Perusahaan perlu melakukan analisis rasio 
leverage untuk mengambil kebijakan terhadap penggunaan modal sendiri atau modal 
pinjaman guna menyeimbangkan penggunaan modal.24 Rasio leverage yang 
diproksikan dalam penelitian ini yaitu Debt Ratio (DR), dan Debt to Equity Ratio 
(DER). 
Debt Ratio (DR) mengukur seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh 
utang.  Apabila nilai DR dibawah rata-rata industri, semakin kecil perusahaan 
dibiayai dengan utang. Sebaliknya apabila nilai DR diatas rata-rata industri, maka 
semakin sulit perusahaan memperoleh tambahan pinjaman karena dikhawatirkan 
perusahaan tidak mampu menutupi hutangnya dengan aktiva yang dimiliki.25 
Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., Almilia, dan Altman 
menunjukkan bahwa DR mampu membedakan potensi kebangkrurtan perusahaan. 
Debt to Equity Ratio (DER) digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. 
Rasio ini berfungsi untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan kreditor dengan 
pemilik perusahaan.26 Bagi kreditor nilai DER yang semakin besar, akan semakin 
tidak menguntungkan karena risiko yang ditanggung atas kegagalan perusahaan 
semakin besar. Penelitian yang dilakukan oleh Pane, et al., Wakhidah et al., dan 
Almilia menunjukkan bahwa DER mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. 
H3: Diduga rasio leverage mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. 
4. Rasio profitabilitas terhadap potensi kebangkrutan perusahaan. 
                                                          
24Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), h. 155. 
25Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, h. 156 
26Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, h. 158 
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 Menurut Kurniasari dan Aniek rasio profitabilitas adalah kemampuan badan 
usaha untuk menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh modal yang dimiliki 
perusahaan.27 Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh laba.Hal ini ditunjukkan oleh laba yang diperoleh 
dari penjualan dan pendapatan investasi. Penelitian Orina Andre menunjukkan 
bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Fatmawati dan Ikhsan yang menunjukkan hasil yang sama. Hal ini 
menunjukkan bahwa tidak adanya penggunaan aset perusahaan untuk menghasilkan 
laba bersih. Profitabilitas yang menurun dan berjumlah negatif, maka perusahaan 
tersebut berpotensi mengalami kebangkrutan.Rasio provitabilitas yang diproksikan 
dalam penelitian ini yaitu Operating Profit Margin (OPM), Return on Asset (ROA), 
Return on Equity (ROE), dan Return on Investment (ROI). 
Operating Profit Margin (OPM) menunjukkan keefektifan manajemen dalam 
mengelola laporan keuangan perusahaan.28 Biaya yang tinggi dan tingkat hutang 
yang tinggi akan menurunkan laba bersih. Apabila penjualan perusahaan konstan, 
sedangkan laba bersih menurun dan hasilnya adalah margin laba yang relatif 
rendah.Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., dan Almilia 
menunjukkan bahwa OPM mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Return on Asset (ROA) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba bersih  yang dihasilkan dari aset-aset perusahaan.29Apabila nilai ROA diatas 
rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap cukup baik. Sedangkan apabila 
                                                          
27Dinah Wharoah Kartika Syari, “Pengaruh Likuiditas dan Leverage Terhadap Kinerja 
Perusahaan Rokok di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Ilmu & Riset Manajemen 3 No. 3 (2014). 
28Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, Edisi X (Cet.1; 
Jakarta: Indeks, 2015), h. 76. 
29Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, h. 80. 
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nilai ROA dibawah rata-ratan industri, maka kinerja perusahaan dianggap kurang 
baik. Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., Almilia, dan 
Altman menujukkan bahwa ROA mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. 
Return on Equity (ROE) mengukur tingkat pengembalian atas investasi 
pemegang saham. Setiap pemegang saham berharap mendapatkan pengembalian atas 
investasi yang dilakukan, dan rasio ini menunjukkan besar tingkat pengembalian atas 
ekuitas biasa tersebut. Jika nilai ROE yang tinggi diperoleh menggunakan jumlah 
utang yang sangat besar, maka akan menurunkan harga saham dan juga nilai ROE 
yang relatif rendah.30 Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al., Wakhidah et al., 
dan Almilia menunjukkan bahwa ROE mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. 
Return on Investment (ROI) mengukur tingkat pengembalian investasi 
dengan membagi jumlah laba yang diperoleh perusahaan dengan jumlah dana yang 
diinvestasikan dalam perusahaan pada suatu periode tertentu.31 Apabila nilai ROI 
diatas rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap cukup baik. Sebaliknya 
apabila nilai ROI dibawah rata-rata industri, maka kinerja perusahaan dianggap 
kurang baik. 
H4: Diduga rasio profitabilitas mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan.  
                                                          
30Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials of 
Financial Management, Edisi XI (Cet. 1; Jakarta: Salemba Empat, 2014), h. 150. 
31Rudianto, Akuntansi Manajemen:Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 201. 
15 
 
 
 
5. Variabel dominan dalam membentuk fungsi diskriminan. 
 Analisis diskriminan adalah bentuk regresi dengan variabel terikat yang 
berbentuk kategori (non-metrik).32 Variabel independen dalam fungsi ini adalah 
variabel dasar yang menyusun fungsi diskriminan. Perusahaan tidak memiliki dana 
yang cukup disebabkan pihak manajemen kurang mampu dalam menjalankan 
kegiatan operasional perusahaan, terutama dalam penggunaan dana yang dimiliki. 
Hal ini akan berpengaruh terhadap usaha pencapaian laba seperti yang diinginkan. 
Akibatnya kinerja perusahaan dianggap kurang baik dan dapat mengganggu 
hubungan baik antara perusahaan dengan pihak eksternal. Apabila hal ini tetap 
dibiarkan berlarut-larut, maka peusahaan akan mengakibatkan kesulitan keuangan 
dan berpotensi mengalami kebangkrutan. 
 Altman melakukan pengujian terhadap 22 rasio keuangan dan hasilnya adalah 
terdapat 5 variabel yang dominan dalam membentuk model diskriminan yaitu 
Working Capital/T.Asset, Retained Earning/ T.Assets, EBIT/total assets, Market 
value equity/book value of total debt, dan Sales/total assets. Wakhidah et 
al.,menunjukkan bahwa variabel DER adalah variabel yang paling dominan 
membentuk fungsi diskriminan. Sedangkan Pane et al.,melakukan penelitian analisis 
diskriminan untuk  kebangkrutan dan hasilnya menunjukkan bahwa variabel yang 
dominan membentuk fungsi diskriminan yaitu Net Working Capital, Current Ratio, 
Quick Ratio, dan Return On Asset. Berdasarkan asumsi diatas dapat dirumuskan 
hipotesis sebagai berikut: 
H5: Diduga Return on Asset variabel dominan yang membentuk fungsi 
diskriminan. 
                                                          
32Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program Aplikasi IBM SPSS 23  
Edisi VIII (Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 279. 
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D. Penelitian Terdahulu 
 Beberapa peneliti telah melakukan penelitian tentang analisis diskriminan 
dengan menggunakan rasio-rasio keuangan. Hasil dari beberarapa peneliti akan 
digunakan sebagai bahan referensi dalam penelitian ini. Penelitian terdahulu yang 
digunakan yaitu sebagai berikut: 
Tabel 1.1 
Penelitian Terdahulu 
Peneliti Judul Variabel  Hasil  
Rosmadewi 
Ayuningtyas 
Pane,et al 
(2015) 
Analisis 
Diskriminan 
untuk 
Memprediksi 
Kebangkrutan 
Perusahaan 
(Studi pada 
Perusahaan 
Manufaktur 
yang Terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 
2011-2013). 
X: NWC, CR, 
QR, ITO, 
TATO, DR, 
DER, GPM, 
OPM, ROA, 
ROE 
 
Y: Prediksi 
Kebangkrutan 
Perusahaan 
Variabel yang terbukti 
signifikan untuk 
membedakan perusahaan 
bangkrut dean tidak 
bangkrut ada 10 variabel 
dan variable yang dominan 
untuk membentuk fungsi 
diskriminan yaitu NWC, 
CR, QR, dan ROA 
Christoforus 
Adhitya 
Sondakh, Sri 
Murni, dan 
Yunita 
Mandagie 
(2014) 
Analisis Potensi 
Kebangkrutan 
dengan 
MenggunakanM
etode Altman Z-
Score, Springate 
dan Zmijewski 
pada Industri 
Perdagangan 
Ritel yang 
Terdaftar di BEI 
Peride 2009-
2013 
X1: Altman Z-
Score 
X2: Springate, 
dan  
X3: Zmijewski 
 
Y: 
Kebangkrutan 
Perusahaan 
Hasil olah data dengan 
ketiga metode analisis 
tersebut diperoleh hasil 
yang berbeda satu sama 
lain, serta terdapat 3 
perusahaan yang berpotensi 
bangkrut pada tahun-tahun 
tertentu.Dari perhitungan 
Standar Deviasi rata-rata, 
analisis Springate lah yang 
memiliki tingkat keakuratan 
lebih tinggi 
Siti Rohmatul 
Wakhidah, 
Sri Mangesti 
Penerapan 
Analisis 
Diskriminan 
X : CR, QR, 
DR, DER, 
FATO, TATO, 
9 rasio keuangan yang 
digunakan sebagai variabel 
penelitian mampu 
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Rahayu, dan 
Topowijono 
(2014) 
 
sebagai Alat 
untuk 
Memprediksi 
Kebangkrutan 
Perusahaan 
Manufaktur 
yang Terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia 
Periode 2009-
2013 
GPM, OPM, 
NPM, ROI, dan 
ROE. 
 
Y: Prediksi 
kebangkrutan 
perusahaan 
membedakan perusahaan 
bangkrut dan tidak 
bangkrut, dan variable DER 
adalah variable yang paling 
dominan dalam 
membedakan perusahaan 
bangkrut dan tidak 
bangkrut. 
Ni Made Evi 
Dwi 
Prihanthini 
dan Mark M. 
Ratna (2013) 
 
Prediksi 
kebangkrutan 
dengan model 
Grover, Altman 
Z-Score, 
Springate, dan 
Zmijeskipada 
Perusahaan 
Food and 
Beveragedi 
Bursa Efek 
Indonesia tahun 
2008-2012 
X1 : model 
Grover 
X2: model 
Altman Z-Score 
X3: model 
Zmijewski 
 
Y: Predisi 
kebangkrutan 
perusahaan F&B 
Model Grover menunjukkan 
tingkat akurasi yang tinggi 
yaitu 100%. Selanjutnya 
berturut-turut diikuti oleh 
model Springate dan 
Zmijeski  masing-masing 
90%. Dan yang terakhir 
adalah hasil penelitian 
Altman Z-Scorev dengan 
tingkat akurasi sebesar 80%. 
Luciana 
Spica Almilia 
dan Kristijadi 
(2003) 
Analisis Rasio 
Keuangan untuk 
Memprediksi 
Kondisi 
Financial 
Distress 
Perusahaan 
Manufaktur 
yang Terdaftar 
di Bursa Efek 
Indonesia. 
X1: NI/S, 
CA/CL, 
WC/TA, 
CA/TA,  
NFA/TA, S/TA, 
S/CA, S/WC, 
NI/TA,  NI/EQ, 
TL/TA, CL/TA, 
NP/TA, NP/TL, 
Q/TP, Cash/CL, 
CASG/TA, 
Growth-S, dan 
GrowthNI/S 
 
Y: Financial 
Distress 
Rasio keuangan dapat 
digunakan dalam 
memprediksi financial 
distress suatu perusahaan. 
Variabel keuangan yang 
determinan dalam penelitian 
ini adalah NI/S, CL/TA, 
CA/CL, Growth NI/TA. 
Edward I. 
A’.ltman 
(1968) 
Financial Ratos, 
Discriminant 
Analysis and 
XI: Working 
Capital/T.Asset 
X2: Retained 
Hasil menunjukkan bahwa 
lima belas dari enam puluh 
enam perusahaan 
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The Prediction 
of  Corporate 
Bankruptcy 
Earning/T.Asset
s 
X3: EBIT/ total 
assets 
X4: Market 
value equity/ 
book value of 
total debt 
X5: Sales/ total 
assets 
 
Y: Tingkat 
Kebangkrutan 
diklasifikasikan bangkrut 
dengan lima puluh satu yang 
tersisa diklasifikasikan 
dengan sehat.  
 
 Tabel penelitian terdahulu menunjukkan bahwa rasio keuangan yang meliputi 
rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio leverage, dan rasio profitabilitas memiliki 
pengaruh yang signifikan dalam memprediksi terjadi kebangkrutan perusahaan. 
Beberapa penelitian juga dilakukan dengan menggunakan model analisis diskriminan 
seperti model Altman, Springate, Zmijewski, Grover dan lainnya. Hal ini 
menunjukkan tingkat akurasi yang berbeda.Model Altman Z-Score adalah model 
disriminan yang paling banyak digunakan karena lebih mudah. Menurut Marcelinda 
et al., akurasi model Altman Z-Score dalam memprediksi tingkat kebangkrutan atau 
kesehatan keuangan perusahaan di Indonesia relatif rendah.33 Selain itu, kondisi 
penelitian yang dilakukan Altman pada tahun 1956-1965 berbeda dengan kondisi 
sekarang. Oleh karena itu, peneliti tertarik melakukan analisis diskriminan dengan 
menggunakan rasio-rasio keuangan. 
  
                                                          
33Sheily Olivia Marcelinda et al., “Analisis Akurasi Prediksi Kebangkrutan Model Altman Z-
Scorepada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”, Jurnal S1 AK 
Universitas Pendidikan Ganesha (2014). 
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E. Definisi Operasional Variabel 
1. Variabel  Dependen  
Variabel dependen (Y) adalah variabel terikat atau variabel tidak bebas. 
Variabel Y dalam penelitian ini  dikategorikan “1” untuk perusahaan tidak bangkrut, 
dan “2” untuk perusahaan bangkrut. Variabel Y dipengaruhi oleh variabel bebas (X). 
Variabel Y dalam penelitian ini adalah tingkat kebangkrutan perusahaan. 
2. Variabel Independen  
Variabel indepen (X) adalah variabel bebas dan variabel yang dapat 
mempengaruhi variabel Y. Variabel independen dalam penelitian ini, terdiri atas 
likuiditas, aktivitas, leverage dan profitabilitas. Variabel X dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 
Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 
membayar kewajibannya pada saat jatuh tempo. Rasio likuiditas dalam penelitian 
diukur menggunakan Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR) dan Net Working 
Capital (NWC). 
Rasio aktivitas adalah rasio yang mengukur sejauh mana perusahaan 
menggunakan aset yang dimilikinya secara efektif. Rasio aktivitas dalam penelitian 
ini diukur menggunakan Total Asset Turnover (TATO). 
Rasio leverage adalah kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban 
jangka panjangnya. Rasio leverage yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Debt 
Ratio (DR) dan Debt to Equity Ratio (DER). 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
Operating Profit Margin (OPM), Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), 
dan Return on Investment (ROI). 
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Tabel 1.2 
  Variabel Penelitian 
Rasio Rumus 
Likuiditas   
  Current Asset (CR)  CR =
?????? ??????
????????? ?????? 
    
  Quick Ratio (QR)  QR =
?????? ?????????????????
????????? ??????  
    
  Net Working Capital (NWC)  NWC = ?????? ???????????????? ??????????? ??????  
      
Aktivitas   
  
Total Asset Turn Over 
(TATO)  TATO = ?????????????? ?????? 
      
Leverage   
  Debt Ratio (DR)  DR = ????? ?????????????? ??????  
    
  Debt to Equity Ratio (DER)  DER = ????? ?????????????? ???????  
      
Profitabilitas   
  
Operating Profit Margin 
(OPM)  OPM =
???? ??????
?????????   
    
  Return on Asset (ROA)  ROA = ???? ??????????? ?????? 
    
  Return on Equity (ROE)  ROE = ???? ????????????? ????? 
    
  Return on Investment (ROI)  ROI = ???? ????? ????? ?????? 
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F. Tujuan Penelitian 
 Berdasarkan uraian rumusan masalah, maka penelitian ini dilakukan dengan 
tujuan sebagai berikut: 
1. Untuk mengetahui rasio likuiditas mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016. 
2. Untuk mengetahui rasio aktivitas mampu  membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016. 
3. Untuk mengetahui rasio leverage  mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016. 
4. Untuk mengetahui rasio profitabilitas mampu membedakan potensi 
kebangkrutan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-
2016. 
5. Untuk mengetahui rasio keuangan yang paling dominan untuk membentuk 
model fungsi diskriminan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
tahun 2012-2016. 
 
G. Manfaat Penelitian 
1. Bagi peneliti 
 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk memperdalam 
dan mengaplikasikan teori yang sudah diperoleh. Penelitian ini juga diharapkan dapat 
menjadi referensi dan memberikan masukan untuk penelitian selanjutnya. 
2. Bagi perusahaan 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan mengenai rasio 
keuangan yang memengaruhi potensi perusahaan mengalami kebangkrutan, sehingga 
perusahaan dapat mengambil tindakan pencegahan sejak dini kebangkrutan. 
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3. Bagi investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan kepada investor yang 
dalam mengambil keputusan membeli atau tidak surat berharga yang dikeluarkan 
oleh suatu perusahaan. 
H. Batasan Masalah 
 Batasan masalah dalam penelitian ini terbatas pada pemilihan sampel dan 
variabel yang digunakan. Sampel yang digunakan hanya pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini juga hanya 
menggunakan data keuangan perusahaan, dimana kebangkrutan perusahaan dapat 
dipengaruhi oleh faktor lain diluar faktor keuangan perusahaan. 
 
I. Sistematika Penulisan 
Penulisan ini terdari dari 5 bab yaitu: 
BAB I PENDAHULUAN 
Dalam bab ini diuraikan tentang latar belakang masalah, rumusan masalah, 
hipotesis penelitian, definisi operasional variabel, tujuan penelitian, manfaat 
penelitian dan sistematika penulisan. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
Dalam bab ini memuat tentang tinjauan teorotis, dan kerangka pikir. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Dalam bab ini memuat tentang jenis dan lokasi penelitian, pendekatan 
penelitian, populasi dan sampel, sumber data, dan teknik analisis data. 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 
 Dalam bab ini memuat tentang sejarah singkat perusahaan, hasil dan 
pembahasan penelitian. 
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BAB V KESIMPULAN 
 Dalam bab ini memuat tentang kesimpulan dan implikasi penelitian. 
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Teori Kebangkrutan Menurut Islam 
Setiap bisnis baik besar maupun kecil memiliki risiko kebangkrutan.Usaha 
bisnis tidak lepas dari adanya untung dan rugi. Kita tidak mengetahui apa yang akan 
terjadi di masa yang akan datang. Allah SWT berfirman dalam QS Luqman/31: 34. 
 َُﻩﺪﻨِﻋ َ ﱠ? ﱠِﻥﺇ  َﺍﺫﺎ ﱠﻣ ٌﺲْﻔَﻧ ﻱِﺭَْﺪﺗ ﺎَﻣَﻭ ِﻡﺎَﺣَْﺭْﻷﺍ ِﻲﻓ ﺎَﻣ ُﻢَﻠَْﻌﻳَﻭ َﺚَْﻴﻐْﻟﺍ ُﻝ ِّﺰَُﻨﻳَﻭ ِﺔَﻋﺎﱠﺴﻟﺍ ُﻢْﻠِﻋ
﴿ ٌﺮﻴِﺒَﺧ ٌﻢﻴِﻠَﻋ َ ﱠ? ﱠِﻥُﺈﺗﻮَُﻤﺗ ٍﺽَْﺭﺃ َِّﻱﺄِﺑ ٌﺲْﻔَﻧ ﻱِﺭَْﺪﺗ ﺎَﻣَﻭ ًﺍﺪَﻏ ُﺐِﺴَْﻜﺗ٣٤﴾ 
Terjemahan:  
Sesungguhnya hanya di sisi Allah ilmu tentang Hari Kiamat; dan Dia yang 
menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Dan tidak ada 
seorang pun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan 
dikerjakannya besok. Dan tidak ada seorang pun yang dapat mengetahui di 
bumi mana dia akan mati. Sungguh, Allah Maha Mengetahui, Maha 
Mengenal.1 
 
Pada ayat tersebut, dijelaskan bahwa kita sebagai manusia tidak mengetahui 
apa yang akan terjadi di masa depan, termasuk dalam dunia bisnis. Apabila 
perusahaan tidak dapat mengelola manajemen perusahaan dengan baik, maka 
perusahaan tersebut berpotensi mengalami kebangkrutan. Oleh karena itu, 
perusahaan memerlukan alat untuk memprediksi terjadinya kebangkrutan. 
Kebangkrutan secara etimologi disebut dengan taflis atau jatuh miskin. 
Secara terminologi fikih, kebangkrutan dikenal dengan istilah iflas (pailit), yang 
berarti tidak memiliki harta atau fulus. Dalam islam orang yang pailit disebut dengan 
                                                          
1Departemen Agama RI, Qur’an Tajwid dan Terjemahnya(Jakarta: Maghfirah Pustaka, 
2006), h. 414. 
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muflis, sesorang yang menghabiskan seluruh harta yang dimiliki untuk melunasi 
seluruh hutangnya.  
Dalam islam, kebangkrutan menunjukkan dua keadaan yaitu kebangkrutan di 
akhirat dan kebangkrutan di dunia. Kebangkrutan di akhirat disebabkan karena orang 
tidak melakukan segala kewajiban dan kebaikan selama masa hidupnya.  Hal ini 
sebagaimana hadis Rasulullah SAW. Dari Abu Hurairah ra, ia berkata bahwa 
Rasulullah SAW bersabda: 
ﺍُْﻮﻟﺎَﻗ ؟ُﺲِﻠْﻔُﻤْﻟﺍ ﺎَﻣ َﻥْﻭُﺭَْﺪَﺗﺃ : َﻻَﻭ ُﻪَﻟ َﻢَﻫْﺭِﺩ َﻻ ْﻦَﻣ ﺎَﻨِْﻴﻓ ُﺲِﻠْﻔُﻤْﻟﺍ َﻉَﺎﺘَﻣ . َﻝﺎَﻘَﻓ : ْﻦِﻣ َﺲِﻠْﻔُﻤْﻟﺍ ﱠِﻥﺇ
 َﻞََﻛﺃَﻭ َﺍﺬَﻫ ََﻑﺬَﻗَﻭ َﺍﺬَﻫ ََﻢﺘَﺷ ْﺪَﻗ ﻲِْﺗﺄَﻳَﻭ ،ٍﺓﺎَﻛَﺯَﻭ ٍﻡﺎَﻴِﺻَﻭ ٍَﺓﻼَﺼِﺑ ِﺔَﻣﺎَﻴِﻘْﻟﺍ َﻡَْﻮﻳ ﻲِْﺗﺄَﻳ ْﻦَﻣ ﻲِﺘ ﱠُﻣﺃ
 ِﻣ َﺍﺬﻫَﻭ ِﻪِﺗﺎَﻨَﺴَﺣ ْﻦِﻣ َﺍﺬَﻫ ﻰَﻄُْﻌَﻴﻓ ،َﺍﺬَﻫ َﺏَﺮَﺿَﻭ َﺍﺬَﻫ ََﻡﺩ َﻚَﻔَﺳَﻭ َﺍﺬَﻫ َﻝﺎَﻣ ِﻪِﺗﺎَﻨَﺴَﺣ ْﻦ . ِْﻥﺈَﻓ
 ﻲِﻓ َﺡِﺮُﻁ ﱠُﻢﺛ ِﻪَْﻴﻠَﻋ ْﺖَﺣِﺮُﻄَﻓ ْﻢُﻫﺎَﻳﺎَﻄَﺧ ْﻦِﻣ َﺬُِﺧﺃ ،ِﻪَْﻴﻠَﻋ ﺎَﻣ ﻰَﻀُْﻘﻳ َْﻥﺃ َﻞَْﺒﻗ ُُﻪﺗﺎَﻨَﺴَﺣ ْﺖَِﻴَﻨﻓ
 ِﺭﺎﱠﻨﻟﺍ 
Artinya: 
Apakah kalian tahu siapa muflis (orang yang pailit) itu?. Para sahabat 
menjawab: Muflis (orang yang pailit) itu adalah orang yang tidak mempunyai 
dirham maupun harta benda. Tetapi Nabi Saw  berkata: Muflis (orang yang 
pailit) dari umatku ialah, orang yang dating pada hari kiamat membawa 
(pahala) shalat, puasa dan zakat, namun (ketika di dunia) dia telah mencaci dan 
(salah) menuduh orang lain, makan harta, menumpahkan darah dan memukul 
orang lain (tanpa hak). Maka orang-orang itu akan diberi pahala dari kebaikan-
kebaikannya. Jika telah habis kebaikan-kebaikannya, maka dosa-dosa mereka 
akan ditimpakan kepadanya, kemudian dia kan dilemparkan ke dalam neraka 
(HR. Muslim).2 
Kebangkrutan di dunia yaitu, seorang yang menghabiskan hartanya untuk 
melunasi seluruh hutang-hutangnya. Para ahli fikih menyebutkan bahwa bangkrut 
menurut islam adalah orang yang jumlah hutangnya melebihi jumlah harta yang di 
milikinya.3 Menurut M. Ali Hasan, pailit (taflis) adalah ketidakmampuan pihak 
                                                          
2Abu Khusain Muslim, Sahih Muslim, juz IV (Beirut: Dar al-Kutub al-‘ilmiyyah, tt), h.45. 
3Ika Yunia Fauzia, “Mendeteksi Kebangkrutan Secara Dini Perspektif Ekonomi Islam”, 
Jurnal Ekonomi dan Keuangan No. 80 (2012), h. 96.  
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penghutang atau debitur yang terbukti berdasarkan ketetapan pengadilan, bahwa 
debitur tidak mampu melunasi hutangnya yang mengakibatkan penyitaan umum atas 
harta kekayaannya dan tidak berhak lagi mengurus hartanya.4 Orang yang memiliki 
hutang yang besar, kemungkinana orang tersebut tidak dapat mengembalikan 
hartanya. Allah SWT berfirman dalam QS Al-Baqarah/2: 280. 
 ٍﺓَﺮْﺴُﻋ ُﻭﺫ َﻥﺎَﻛ ِﻥﺇَﻭ﴿ َﻥﻮُﻤَﻠَْﻌﺗ ُْﻢﺘﻨُﻛ ِﻥﺇ ْﻢُﻜﱠﻟ ٌﺮْﻴَﺧ ْﺍُﻮﻗﱠﺪََﺼﺗ َﻥﺃَﻭ ٍﺓَﺮَﺴْﻴَﻣ َﻰﻟِﺇ ٌﺓَﺮَِﻈﻨَﻓ٢٨٠﴾ 
Terjemahan: 
Dan jika (orang berutang itu) dalam kesulitan, maka berilah tenggang waktu 
sampai dia memperoleh kelapangan.Dan jika kamu menyedekahkan, itu lebih 
baik bagimu, jika kamu mengetahui. 
Kebangkrutan yang berkaitan dengan pembahasan ini adalah kebangkrutan 
dalam suatu usaha, dimana perusahaan tidak mampu membayar seluruh 
kewajibannya pada saat jatuh tempo. Kebangkrutan tidak hanya berdampak bagi 
pihak internal perusahaan, tetapi juga berdampak bagi pihak eksternal perusahaan. 
Informasi tentang kebangkrutan sangat berguna dalam pengambilan keputusan. 
Perusahaan memerlukan alat untuk memprediksi kebangkrutan sebagai 
peringatan dini. Semakin awal potensi kebangkrutan ditemukan, maka perusahaan 
dapat mengambil keputusan yang tepat untuk mengantisipasi terjadinya 
kebangkrutan. Perusahaan dapat melakukan perencanaan agar mendapatkan hasil 
yang optimal. Segala sesuatu memerlukan perencanaan yang merupakan sebuah 
keharusan dan kebutuhan. Dalam hadits Rasulullah saw bersabda: 
 
 
                                                          
4M. Ali Hasan, Berbagai Macam Transaksi dalam Islam (Fiqh Muamalat) (Jakarta: PT 
Grasindo  Persada, 2003), h. 196. 
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 ِﺍ ًﺫ َﺍ ﺍ َﺭ ْﺩﺍ َﺕ  َﺍ ْﻥ  َﺗ ْﻔ َﻌ ُﻞ  َﻓ ﺍﺮﻣﺍ َﺘ َﺪ َﺑ ُﺮ  َﻋ ِﻗﺎ َﺒ َﺘ ُﻪ  َﻓ ِﺎ ْﻥ  َﻛ َﻥﺎ  َﺧ ْﻴ ًﺮ َﻭ ﺾﻣﺎﻓ ﺍ ِﺍ ْﻥ  َﻛ َﻥﺎ  َﺷ ًﺮ َﻓ ﺍ ْﻧﺎ َﺘ ُﻪ 
) َﺭ َﻭ ُﻩﺍ  ِﺍ ْﺑ ُﻦ  ْﻟﺍ ُﻤ َﺒ َﺭﺎﻙ( 
Artinya: 
Jika engkau ingin mengerjakan suatu pekerjaan maka pikirkanlah akibatnya, 
maka jika perbuatan tersebut baik, ambillah dan jika perbuatan itu jelek, maka 
tinggalkanlah. 
 Islam memberikan konsep manajemen yang baik terutama memanajemen 
sebuah perusahaan.Konsep manajemen islam menjelaskan bahwa setiap manusia 
(bukan hanya organisasi) hendaknya memperhatikan apa yang telah diperbuat pada 
masa yang lalu untuk merencanakan hari esok. Allah SWT berfirman dalam QS Al-
Hasyr/59: 18. 
 ٌﺲْﻔَﻧ ْﺮُﻈَﻨﺘْﻟَﻭ َ ﱠ? ﺍُﻮﻘﱠﺗﺍ ﺍُﻮﻨَﻣﺁ َﻦﻳِﺬﱠﻟﺍ ﺎَﻬﱡَﻳﺃ ﺎَﻳ ﱠِﻧﺇ َ ﱠ? ﺍُﻮﻘﱠﺗﺍَﻭ ٍﺪَﻐِﻟ ْﺖَﻣﱠﺪَﻗ ﺎ ﱠﻣﺎ ﺎَﻤِﺑ ٌﺮﻴِﺒَﺧ َ ﱠ?
 َﻥُﻮﻠَﻤَْﻌﺗ﴿١٨﴾ 
Terjemahan: 
 Wahai orang-orang yang beriman! Bertakwalah kepada Allah dan hendaklah 
setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnyauntuk hari esok 
(akhirat), dan bertakwalah kepada Allah. Sungguh, Allah Mahateliti terhadap 
apa yang kamu kerjakan.5 
 
Konsep ini menjelaskan bahwa perencanaan yang akan dilakukan harus 
disesuaikan dengan keadaan situasi dan kondisi pada masa lampau, saat ini dan 
prediksi masa datang. Kebangkrutan perusahaan memberikan dampak negatif bagi 
seluruh pihak, sehingga dengan adanya peringatan dini kita dapat mengambil 
keputusan dan merencanakan tindakan yang tepat untuk dilakukan. 
  
                                                          
5Departemen Agama RI, Qur’an Tajwid dan Terjemahnya (Jakarta: Maghfirah Pustaka, 
2006), h. 548. 
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B. Teori Kebangkrutan 
Kebangkrutan suatu perusahaan ditandai dengan financial distress, yaitu 
suatu kondisi dimana perusahaan mengalami kesulitan keuangan untuk membayar 
kewajibannya. Kebangkrutan diartikan sebagai kegagalan perusahaan dalam 
menjalankan operasi untuk mencapai tujuannya. Karena itu, memahami berbagai 
jenis kegagalan yang mungkin terjadi disebuah perusahaan. Terdapat tiga jenis 
kegagalan dalam perusahaan, yaitu:6 
a. Perusahaan yang menghadapi technically insolvent, jika perusahaan tidak dapat 
memenuhi kewajibannya yang segera jatuh tempo tetapi nilai aset perusahaan 
lebih tinggi daripada utangnya. 
b. Perusahaan yang menghadapi legally insolvent, jika nilai aset perusahaan lebih 
rendah daripada nilai utang perusahaan. 
c. Perusahaan yang menghadapi kebangkrutan, yaitu jika tidak dapat membayar 
utangnya dan oleh pengadilan dinyatakan pailit. 
Perusahaan yang bangkrut akan menanggung beban hukum dan akuntansi 
yang sangat tinggi, serta perusahaan tersebut juga akan sulit untuk mempertahankan 
pelanggan dan pemasok. Menurut Ramadhani dan Lukviarman kesulitan keuangan 
adalah  suatu  situasi dimana arus kas operasi perusahaan tidak memadai untuk 
melunasi kewajiban-kewajiban lancar (seperti hutang dagang atau beban bunga)  dan 
perusahaan terpaksa melakukan tindakan perbaikan.7 
                                                          
6Rudianto., Akuntansi Manajemen: Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 252 
7Ramadhani dan Lukviarman, “Perbandingan Analisis Kebangkrutan Menggunakan Model 
Altman Pertama, Altman Revisi, dan Altman Modifikasi dengan Ukuran dan Umur Perusahaan 
sebagai Variabel Penjelas (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia”, Jurnal Penelitian (2009). 
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Pengertian kebangkrutan sendiri dapat dilihat dari pendekatan aliran dan 
pendekatan stok. Dengan menggunakan pendekatan aliran, perusahaan yang tidak 
bisa menghasilkan aliran yang cukup akan mengalami kebangkrutan. Dari sudut 
pandang stok, perusahaan bisa dinyatakan bangkrut jika total kewajiban melebihi 
total aktiva. Kesulitan usaha dapat dilihat melalui matriks berikut ini:8 
Tabel 2.1 
Matriks Kesulitan Keuangan dan Kebengkrutan 
 Tidak dalam Kesulitan 
Keuangan 
Dalam Kesulitan 
Keuangan 
Tidak Bangkrut I II 
Bangkrut III IV 
 Kondisi I, perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan dan terus 
beroperasi (tidak bangkrut). Kondisi IV, perusahaan mengalami kesulitan keuangan 
dan bangkrut. Kondisi II dan III merupakan kondisi yang tidak jelas, apakah 
perusahaan sudah bangkrut atau belum. Pada kondisi II, perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan, tetapi karena sesuatu hal perusahaan tidak bangkrut contohnya 
bank-bank indonesia pada waktu krisis keuangan mengalami kesulitan. Pemerintah 
dan Bank Indonesia membantu mereka agar tidak bangkrut. Pada kondisi III, 
sebenarnya perusahaan tidak mengalami kesulitan keuangan, tetapi karena suatu hal 
perusahaan membangkrutkan diri. 
Menurut Altman kegagalan bisnis adalah peristiwa yang dapat menghasilkan 
kerugian besar bagi kreditor dan pemangku kepentingan.9 Bangkrut atau pailit 
berdasarkan Undang- Undang Nomor 37 Tahun 2004 tentang Kepalitan dan 
Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang pada Pasal 1 Ayat 1 menjelaskan 
                                                          
8Hanafi, Mamduh M., Manajemen Keuangan Edisi 2 (Yogyakarta: BPFE-Yogyakarta, 2016), 
h. 638. 
9Edward L. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy”, The Journal of Finance 23 No. 4 (1968). 
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kepailitan adalah sita umum atas semua kekayaan Debitor pailit yang pengurusan dan 
pemberesannya dilakukan oleh Kurator di bawah pengawasan Hakim Pengawas 
sebagaimana diatur dalam Undang Undang ini.10 Kebangkrutan bukan hanya 
disebabkan oleh ketidakmampuan suatu perusahaan dalam bersaing, melainkan 
perjanjian kerjasama dengan perusahaan lain yang dibuat oleh suatu perusahaan 
dapat juga menjadi penyebabnya. 
Pada prinsipnya, penyebab kegagalan suatu perusahaan dapat digolongkan 
menjadi dua, yaitu:11 
1. Faktor internal 
Kesalahan dalam mengambil keputusan akibat kurang kompotennya 
manajemen yang dapat menjadi penyebab kegagalan perusahaa, meliputi faktor 
keuangan maupun faktor non keuangan. Kesalahan dalam pengelolaan dibidang 
keuangan yang dapat menyebabkan kegagalan perusahaan, meliputi: 
a. Adanya utang yang terlalu besar sehingga memberikan beban tetap yang berat 
bagi perusahaan. 
b. Adanya current liabilities yang lebih besar dari current asset. 
c. Lambatnya penagihan piutang atau banyaknya bad debts (piutang tak tertagih). 
d. Kesalahan dalam dividend policy. 
e. Tidak cukupnya dana-dana penyusutan. 
Kesalahan pengelolaan di bidang non keuangan yang dapat menyebabkan 
kegagalan perusahaan, meliputi: 
a. Kesalahan dalam pemilihan tempat kedudukan perusahaan. 
                                                          
10Undamg-Undang RI No.37 Tahun 2004 tentang Kepailitan dan Penundaan Kewajiban 
Pembayaran Utang. 
11Rudianto.,Akuntansi Manajemen: Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 253. 
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b. Kesalahan dalam penentuan produk yang dihasilkan. 
c. Kesalahan dalam penentuan besarnya perusahaan. 
d. Kurang baiknya struktur organisasi perusahaan. 
e. Kesalahan dalam pemilihan pimpinan perusahaan. 
f. Kesalahan dalam kebijakan pembelian. 
g. Kesalahan dalam kebijakan produksi. 
h. Kesalahan dalam kebijakan pemasaran. 
i. Adanya ekspansi yang berlebih-lebihan. 
2. Faktor eksternal 
Penyebab eksternal adalah berbagai hal yang timbul atau berasal dari luar 
perusahaan dan yang berada diluar kekuasaan atau kendali pimpinan perusahaan atau 
badan usaha, yaitu: 
a. Kondisi perekonomian secara makro, baik domestik maupun internasional. 
b. Adanya persaingan yang ketat. 
c. Berkurangnya permintaan terhadap produk yang dihasilkan. 
d. Turunnya harga-harga dan sebagainya. 
Informasi kebangkrutan sangat bermanfaat bagi beberapa pihak yaitu bagi 
pihak manajemen, pemberi pinjaman (kreditor), investor, pemerintah dan akuntansi 
publik.12 Pihak manajemen apabila dapat mendeteksi sejak awal kemungkinan 
terjadinya kebangkrutan, maka dapat melakukan tindakan pencegahan sepeti 
meminimalkan biaya yang dapat menyebabkan kebangkrutan ataupun melakukan 
merger atau restrukturisasi keuangan. Pihak kreditor dapat mengambil keputusan 
                                                          
12Rudianto., Akuntansi Manajemen: Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 252 
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mengenai layak atau tidaknya pinjaman diberikan kepada perusahaan dan memonitor 
pinjaman yang telah diberikan.  
 Manfaat bagi pihak investor, mereka dapat memutuskan membeli atau 
tidaknya surat berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan. Pemerintah bertanggung 
jawab mengawasi jalannya usaha dan mengambil tindakan antisipasi. Selain itu, 
informasi kebangkrutan juga bermanfaat bagi akuntan publik untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan kelangsungan hidup badan 
usahanya (going concern). 
C. Laporan Keuangan 
Laporan keuangan adalah laporan yang berisi kondisi keuangan perusahaan 
yang dicatat dan dibukukan melalui proses akuntansi secara periodik Periodik 
pencatatan laporan keuangan biasa dilakukan dalam waktu satu bulan, triwulan, 
semesteran dan tahunan yang merupakan hasil operasi perusahaan. Laporan 
keuangan berguna bagi pihak manajemen, investor, kreditur, dan pihak eksternal 
perusahaan. 
Dalam islam, seorang akuntan dalam bekerja harus mencatat transaksi sesuai 
dengan posisinya. Hal ini menjadi landasan untuk menyusun laporan keuangan untuk 
mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan. Allah SWT berfirman dalam QS. 
An-Nisa/4: 58. 
 َﺍﺫِﺇَﻭ ﺎَﻬِﻠَْﻫﺃ ﻰَﻟِﺇ ِﺕﺎَﻧﺎََﻣﻷﺍ ْﺍﻭﱡﺩُﺆﺗ َﻥﺃ ْﻢُﻛُﺮُْﻣﺄَﻳ َ?ّ ﱠِﻥﺇ ِﻝْﺪَﻌْﻟﺎِﺑ ْﺍﻮُﻤُﻜَْﺤﺗ َﻥﺃ ِﺱﺎﱠﻨﻟﺍ َﻦَْﻴﺑ ُﻢﺘْﻤَﻜَﺣ
﴿ ﺍًﺮﻴِﺼَﺑ ًﺎﻌﻴِﻤَﺳ َﻥﺎَﻛ َ?ّ ﱠِﻥﺇ ِﻪِﺑ ﻢُﻜُﻈِﻌَﻳ ﺎ ﱠﻤِﻌِﻧ َ?ّ ﱠِﻥﺇ٥٨﴾ 
Terjemahan: 
Sesungguhnya Allah menurunkan kamu menyampaikan amanat kepada yang 
berhak menerimanya dan (menyuruh kamu) apabila menetapkan hokum di 
antara manusia supaya kamu menetapkan dengan adil.Sesungguhnya Allah 
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memberi pengajaran yang sebaik-baiknya kepadamu. Sesungguhnya Allah 
adalah Maha Mendengar lagi Maha Melihat.13 
Laporan ini memiliki karakteristik, tujuan, dan fungsi tersendiri yang diatur 
dalam Standar Akuntansi Keuangan. Laporan keuangan yang dihasilkan dalam 
proses akuntansi mempunyai berbagai macam karakteristik. Karakteristik ini terdiri 
atas mudah dipahami, relevan, memiliki keandalan, dapat dibandingkan dan wajar. 
Dalam Standar Akuntansi Keuangan karakteristik dalam laporan keuangan yaitu 
sebagai berikut:14 
a. Laporan keuangan dapat dipahami oleh pemakainya dengan berasumsi bahwa 
para pemakai memiliki pengetahuan tentang dunia ekonomi dan bisnis yang 
memadai. 
b. Laporan keuangan bersifat relevan, dapat memenuhi kebutuhan pemakai dalam 
pengambilan keputusan. 
c. Laporan keuangan memiliki keandalan, bebas dari bias, kesalahan material, serta 
penyajian yang objektif. 
d. Laporan keuangan dapat dibandingkan dengan melihat kecenderungan (trend) 
posisi dan hasil operasi dalam antarperiode. 
e. Laporan keuangan memiliki pandangan yang wajar karena umum untuk 
dipahami.  
Laporan keuangan terdiri atas neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan 
modal, dan laporan arus kas. Laporan keuangan utama dalam proses akuntansi adalah 
neraca dan laporan rugi laba. Neraca menggambarkan posisi keuangan perusahaan 
                                                          
13Departemen Agama RI, Qur’an Tajwid dan Terjemahnya (Jakarta: Maghfirah Pustaka, 
2006), h. 87. 
14Isroah, Siti Nurjanah, Kompetensi Dasar Akreruntansi: untuk Kelas XI SMA dan MA 
(Cet.1; Solo: PT. Tiga Serangkai Pustaka Mandiri, 2007), h. 25. 
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pada suatu saat tertentu., sedangkan laporan rugi laba menggambarkan hasil usaha 
yang dicapai perusahaan selama satu periode akuntansi.15 
D. Rasio Keuangan 
Laporan keuangan adalah laporan yang menggambarkan posisi perusahaan 
pada periode tertentu. Rasio keuangan dirancang untuk membantu pihak internal 
mapupun eksternal mengevaluasi laporan keuangan. Menurut Keown, et al.,rasio 
keuangan adalah penulisan ulang data akuntansi ke dalam bentuk perbandingan 
dalam rangka mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan keuangan perusahaan.16 
Rasio keuangan terdiri atas rasio likuiditas, aktivitas, leverage, dan profitabilitas.  
1. Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan hubungan antara kas dan dan 
aset lancar dengan kewajiban lancar. Rasio likuiditas digunakan untuk mengamati 
aktiva aktiva-aktiva perusahaan yang sifatnya relative likuid, dan 
membandingkannya dengan kewajiban yang jatuh tempo, serta melihat apakah aktiva 
perusahaan yang likuid dapat diubah menjadi kas seperti piutang usaha dan 
persediaan.17 Kategori rasio keuangan antara lain rasio lancar (Current Ratio), ratio 
cepat (Quick Ratio), Cash Ratio, Net Working Capital (NWC). Rasio likuiditas yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah CR, QR dan NWC. 
a. Rasio Lancar (Current Ratio-CR) 
Rasio lancar (CR) adalah rasio yang menunjukkan likuiditas perusahaan dan 
dihitung dengan membagi aset lancar dengan kewajiban lancar. Rasio ini 
                                                          
15Al. Haryono Jusup, Dasar-Dasar Akuntansi Edisi VI (Cet.1; Yogyakarta: Sekolah Tinggi 
Ilmu Ekonomi YKPN, 2000), h. 19. 
16Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, Edisi X (Cet.1; 
Jakarta: Indeks, 2015), h. 74. 
17Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, h. 74. 
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menunjukkan apakah perusahaan dapat membayar kewajiban lancar dengan 
menggunakan aset lancar yang dapat dikonversi menjadi kas dalam waktu dekat.18 
Rumus rasio lancar adalah sebagai berikut: 
????? ?????? (??) =
Aktiva Lancar
Kewajiban Lancar  
Rata-rata industri untuk CR adalah dua kali.19Jika perusahaan mengalami 
kesulitan keuangan, maka perusahaan mulai lambat membayar kewajiban lancarnya 
seperti tagihan (utang usaha), pinjaman bank dan lainnya. Kewajiban lancar yang 
naik lebih cepat daripada aset lancar, menghasilkan rasio lancar akan turun. Hal ini 
merupakan pertanda adanya suatu masalah dan apabila rasio keuangan berada 
dibawah nilai rata-rata industri, maka perusahaan harus memeriksa dan melakukan 
antisipasi agar perusahaan tidak mengalami kebangkrutan. 
b. Rasio Cepat (Quick Ratio-QR) 
Rasio cepat (QR) adalah rasio likuiditas kedua yang sering digunakan dan 
dihitung dengan mengurangi persediaan dengan aset lancar, kemudian membagi 
sisanya dengan kewajiban lancar.20 Rasio ini mengeluarkan unsur persediaan yang 
merupakan aset lancar yang paling tidak likuid. Oleh karena itu, perusahaan rasio ini 
mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajibannya lancarnya tanpa 
mengandalkan penjualan persediaan. Rumus rasio cepat yaitu sebagai berikut: 
????? ?????(??) =
Aktiva Lancar − Persediaan
Kewajiban Lancar  
 Rata-rata industri untuk QR adalah 1,5 kali.21 Jika nilai QR diatas`rata-rata 
industri, maka keadaan perusahaan dianggap cukup baik. Hal ini menunjukkan 
                                                          
18Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials 
of  Financial Management, Edisi XI (Cet.1;  Jakarta: Salemba Empat, 2014), h. 134. 
19Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawalli Pers, 2015), h. 136. 
20Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan,  h. 135 
21Kasmir,Anlisis Laporan Keuangan, h. 138 
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bahwa perusahaan dalam melunasi utang lancarnya dapat menjual surat berharga 
atau penagihan piutang tanpa harus menjual persediaan yang dimiliki perusahaan. 
Namun jika rasio perusahaan berada dibawah rata-rata industri, maka keadaan 
perusahaan kurang baik. Hal ini menyebabkan perusahaan dalam melunasi utang 
lancarnya perlu menjual persediaan perusahaan. Persediaan yang dijual dengan harga 
normal relatif sulit, kecuali perusahaan menjual di bawah harga pasar yang akan 
menambah kerugiaan bagi perusahaan. 
c. Rasio Modal Kerja Bersih (Net Working Capital-NWC) 
Rasio modal kerja bersih (NWC) adalah rasio likuiditas yang sering 
digunakan dan sebagai aset lancar dikurangi kewajiban lancar.22  NWC digunakan 
untuk menghitung likuiditas dati total aktiva dan modal kerja. Adapun rumus dari 
rasio ini yaitu sebagai berikut: 
????? ????? ?????ℎ (???) =
(Aktiva Lancar − Kewajiban Lancar)
Jumlah Aktiva  
2. Rasio Aktivitas 
  Rasio aktivitas adalah rasio yang digunukan untuk mengukur efektivitas 
perusahaan menggunakan aset yang dimilikinya, dan juga mengukur tingkat efisiensi 
pemanfaatan sumber daya yang ada.23 Ketika perusahaan mengakuisis asetnya, maka 
perusahaan harus mengatur asetnya secara efektif. Apabila perusahaan memiliki 
terlalu banyak aset, maka biaya modalnya terlalu tinggi dan akan menekan laba 
perusahaan. Di lain pihak, jika aset trendah, maka keuntungan penjualan akan hilang.  
 Rasio aktivitas yang lazim digunakan untur mengukur kemampuan 
perusahaan dalam mengatur aset yang dimilikinya yaitu  perputaran piutang usaha 
                                                          
22Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials 
of Financial Management, h. 89. 
23Hery, Analisis Laporan Keuangan: Integrated and Comprehensive Edition (Jakarta: PT 
Grasindo, 2016), h. 178. 
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(account receivable turn over), perputaran persediaan (inventory turn over), 
perputaran modal kerja, perputaran aset tetap (fixed assets turnover) dan perputaran 
total aset (total aset turnover), Pada penelitian ini, rasio aktivitas yang digunakan 
adalah rasio perputaran total aset. 
 Rasio perputaran total aset adalah rasio yang mengukur keefektifan total aset 
yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan penjualan.24 Rasio ini dihitung dengan 
membagi penjualan dengan total aset. Perputaran total aset yang rendah berarti 
terjadi kelebihan total aset karena pemanfaatan total aset yang belum maksimal 
dalam penjualan. Perputaran total aset dapat dirumuskan sebagai berikut: 
?????????? ????? ???? (????) =
Penjualan
??????????? 
 Rata-rata industri untuk TATO adalah  2 kali.25Jika nilai perusahaan berada 
diatas rata-rata  industri, maka perusahaaan mampu memaksimalkan aktva yang 
dimiliki untuk membayar kewajibannya. Namun perusahaan yang memiliki nilai 
TATO dibawah rata-rata industri, maka perusahaan tidak menghasilkan cukup 
penjualan dari total asetnya. Perusahaan diharapkan meningkatkan penjualan, 
menghapuskan beberapa aset, atau menggabungkan langkah langkah tersebut.26 
3. Rasio Leverage 
 Rasio leverage adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka panjangnya. Rasio leverage bertujuan mengukur sejauh mana kebutuhan 
keuangan perusahaan dibiayai dengan dana pinjaman. Kategori rasio leverage yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah Debt Ratio (DR) dan Debt of Equity Ratio 
(DER). 
                                                          
24Hery, Analisis Laporan Keuangan: Integrated and Comprehensive Edition, h. 187. 
25Kasmir,Anlisis Laporan Keuangan (Jakarta: Indeks, 2015),  h. 186 
26Eugene F. Brigham dan Joel F. Houston, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan: Essentials 
of Financial Management, Edisi XI (Cet. 1; Jakarta: Salemba Empat, 2014), h. 139. 
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a. Debt Ratio (DR) 
 Debt Ratio (DR) adalah rasio yang membandingkan total kewajiban jangka 
panjang maupun kewajiban jangka pendek dengan total aset yang dimiliki 
perusahaan.27 Rasio ini menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menjamin 
keseluruhan kewajibannya dengan aset yang dimiliki perusahaan tersebut. JIka 
jumlah aset perusahaan lebih kecil dibandingkan jumlah kewajiban yang dimiliki, 
maka hal tersebut dapat menimbulkan masalah bagi perusahaan dan jika tidak 
dilakukan upaya antisipasi perusahaan dapat mengalami kondisis kebangkrutan. 
Rumus DR adalah sebagai berikut: 
???? ????? (??) =
Total Utang
Total aset  
 Rata-rata industri untuk DR adalah 35%.28 Jika nilai DR perusahaan diatas 
rata-rata industri, maka perusahaan akan sulit memperoleh pinjaman. Hal ini 
menunjukkan bahwa apabila perusahaan dilikuidasi, maka perusahaan belum mampu 
menutupi utangnya. Perusahaan yang ingin membah utangnya perlu menambah 
ekuitasnya. 
b. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menggambarkan seberapa 
besar perusahaan dapat menutupi kewajibannya pada kreditor. Jika proporsi modal 
pemilik memperoleh seluruh aset lebih besar dibandingkan jumlah kewajiban, maka 
perusahaan berada pada posisi yang cukup aman. Adapun rumus DER yaitu sebagai 
berikut: 
DER =
Total Utang
Total Ekuitas 
                                                          
27Rudianto.,Akuntansi Manajemen: Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 199. 
28Kasmir, Anlisis Laporan Keuangan Edisi X (Cet.1; Jakarta: Indeks, 2015), h. 157 
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Rata-rata industri DER yaitu 80%.29 Jika nilai DER perusahaan diatas rata-
tata industri, maka perusahaan dianggap kurang baik. Bagi kreditor semakin besar 
rasio ini maka semakin besar risiko yang ditanggung apabila perusahaan mengalami 
kegagalan. 
4. Rasio Profitabilitas 
Profitabilitas adalah sebuah ukuran yang menunjukkan seberapa besar 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui penngelolaan asetnya. 
Sebuah perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa 
perusahaan mampu mengelola sumber daya yang dimilikinya secara efektif dan 
efisien sehingga mampu menghasilkan laba yang tinggi. Beberapa manfaat rasio 
profitabilitas yaitu sebagai berikut: 
1) Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 
periode 
2) Mengetahui perbandingan laba perusahaan dari tahun sebelumnya dan tahun 
sekarang 
3) Mengetahui perkembangan laba perusahaan dari tahun ke tahun 
4) Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan baik 
modal sendiri maupun modal pinjaman. 
Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Opening 
Profit Margin (OPM),  Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Return 
on Investment (ROI). 
a.Operating Profit Margin (OPM) 
                                                          
29kasmir, Anlisis Laporan Keuangan Edisi X (Cet.1; Jakarta: Indeks, 2015), h. 159 
40 
 
 
 
Operating Profit Margin (OPM)adalah rasio yang menunjukkan keefektifan 
manajemen dalam mengelola laporan keuangan perusahaan.30Rasio ini diukur 
dengan membandingkan laba usaha dengan membagi laba bersih dengan 
penjualan.Biaya yang tinggi dan tingkat hutang yang tinggi akan menurunkan laba 
bersih. Apabila penjualan perusahaan konstan, sedangkan laba bersih menurun dan 
hasilnya adalah margin laba yang relatif rendah.Operating Profit Margin (OPM) 
dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
OPM =
Laba Bersih
Penjualan  
 
b. Return on Asset (ROA) 
Return on Asset (ROA)adalah pengembalian atas aset untuk menentukan 
jumlah pendapatan bersih yang dihasilkan dari aset-aset perusahaan dengan 
membandingkan pendapatan bersih terhadap total aset.31 Pengembalian atas total aset 
dapat dihitung dengan melihat rasio laba bersih terhadap total aset setelah bunga dan 
pajak. ROA dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
ROA =
Laba Bersih
Total Aset  
c. Return on Equity (ROE) 
Return on Equity (ROE)adalah rasio profitabilitas yang mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi pe;megang saham. Setiap pemegang saham berharap 
mendapatkan pengembalian atas investasi yang dilakukan, dan rasio ini 
menunjukkan besar tingkat pengembalian atas ekuitas biasa tersebut.Rasio ini diukur 
                                                          
30Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, Edisi X (Cet.1; 
Jakarta: Indeks, 2015), h. 76. 
31Arthur J. Keown, et al, Manajemen Keuangan: Prinsip dan Penerapan, h. 80. 
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dengan membandingkan laba bersih terhadap ekuitas biasa. Adapun rumus untuk 
menghitung rasio ini yaitu sebagai berikut: 
ROE =
Laba Bersih
Ekuitas Biasa 
Rata-rata industri untuk ROE adalah 40%.32jika nilai ROEdiatas rata-rata 
industri, maka keadaan perusahaan dianggap cukup baik. Hal ini menunjukkan 
efisiensi perusahaan menggunakan modal sendiri dan posisi pemilik perusahaan 
semakin kuat.Investor menyukai nilai ROE yang tinggi, yang umumnya memiliki 
korelasi positif dengan harga saham yang tinggi. 
e. Return on Investment (ROI) 
Return on Investment (ROI)adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 
tingkat pengembalian investasi dengan membagi jumlah laba yang diperoleh 
perusahaan dengan jumlah dana yang diinvestasikan dalam perusahaan pada suatu 
periode tertentu.33 Rasio ini dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut: 
ROI =
Laba Usaha
Total Aset  
Rata-rata industri untuk ROI adalah 30%.34Jika rasio perusahaan diatas rata-
rata industri, maka keaqdaan petusahaan dianggap cukup baik.Namun rasio 
perusahaan dibawah rata-rata industri maka keadaan perusahaan dianggap kurang 
baik.Rasio ini rendah disebabkan margin laba yang rendah akibat renddahnya 
perputaran aktiva. 
E. Analisis Diskriminan 
Analisis diskriminan secara teknis mirip dengan analisis regresi yang 
mempunyai variabel dependen dan independen.Tujuan dari analisis regresi dan 
                                                          
32Kasmir,Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Indeks, 2015), h. 205. 
33Rudianto, Akuntansi Manajemen:Informasi untuk Pengambilan Keputusan Strategis 
(Jakarta: Erlangga, 2013), h. 201. 
34kasmir, h. 203 
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analisis diskriminan adalah untuk menguji ada atau tidaknya hubungan sebab akibat 
(kausalitas) dari sebuah fenomena, yang menjadi pembeda adalah analisis 
diskriminan mempunyai ciri khusus yaitu variabel dependen harus bertipe kategori, 
sedangkan variabel independen bertipe rasio.35Analisis diskriminan pada dasarnya 
melihat apakah suatu perusahaan dimasukkan kedalam kategori tertentu dengan 
melakukan analisis terhadap variabel independen. 
Analisis diskriminan adalah bentuk regresi dengan variabel terikat yang 
berbentuk kategori (non-metrik).36Analisis diskriminan adalah teknik multivariate 
yang termasuk dalam Depedence Method, dengan ciri terdapat variabel dependen dan 
independen yang hasilnya tergantung pada variabel dependen.Variabel dependen 
adalah variabel yang menjadi dasar Analisis diskriminan adalah salah satu teknik 
yang dapat digunakan untuk menjawab beberapa pertanyaan yaitu sebagai berikut:37 
a. Mengidentifikasi variabel yang mampu membedakan antara kedua kelompok. 
b. Menyusun persamaan atau fungsi untuk menghitung variabel baru atau indek 
yang dapat menjelaskan perbedaan antara dua kelompok dengan menggunakan 
variabel yang telah teridentifikasi sebelumnya. 
c. Menggunakan variabel yang telah teridentifikasi atau indek untuk 
mengembangkan aturan atau cara mengelompokkan observasi. 
 Altman adalah salah satu peneliti awal yang mengkaji analisis rasio 
keuangan sebagai alat untuk memprediki kebangkrutan. Hasil penelitian yang 
dilakukan Altman menghasilkan rumus yang disebut Z-Score dengan menggunakan 
                                                          
35Singgih Santoso, Statistik Multivariete dengan SPSS (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 
2017), h. 151. 
36Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program Aplikasi IBM SPSS 23  
Edisi VIII (Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 279. 
37Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program Aplikasi IBM SPSS 23, h. 
280. 
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Multiple Discriminant Analysis (MDA) atau analisis diskriminan berganda. Altman 
mengkategorikan perusahaan dalam kategori bangkrut dan tidak bangkrut. 
Sampel yang digunakan Altman terdiri dari 66 perusahaan manufaktur yang 
dikategorikan menjadi 2 kelompok yaitu 33 perusahaan manufaktur yang 
mengajukan permohonan pailit (Bangkrut) dan 33 perusahaan manufaktur yang tidak 
bangkrut. Setelah menyeleksi 22 rasio keuangan, ditemukan 5 rasio terbaik untuk 
melihat perusahaan yang bangkrut dan tidak bangkrut.38 
Springate melakukan pengembangan terhadap Altman Z-Score. Hasil 
penelitiannya menghasilkan model Springate Score yaitu model rasio yang 
menggunakan multiple discriminant analysis (MDA). Springate menggunakan MDA 
untuk memilih 4 rasio dari 19 rasio keuangan yang mampu membedakan perusahaan 
yang pailit dan tidak pailit. 
Zmijewskijuga melakukan penelitian untuk memprediksi tingkat 
keberlangsungan hidup sebuah perusahaan. Hasil penelitiannya menghasilkan 
metode Zmijewski-Score yang merupakan pengembangan dari berbagai model yang 
telah ada sebelumnya. Zmijewski menggunakan analisis rasio yang mengukur 
kinerja, leverage dan likuiditas perusahaannya.39 Model ini menekankan pada jumlah 
utang sebagai komponen yang paling berpengaruh terhadap kebangkrutan. 
Sedangkan model Altman dan Springate lebih menekankan pada profitabilitas 
sebagai komponen yang berpengaruh terhadap kebangkrutan.m Metode Altaman Z-
Score, Springate, dan Zmijewski merupakan analisis kebangkrutan yang sering 
                                                          
38Edward L. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy”, The Journal of Finance 23 No. 4 (1968). 
39Mark E. Zmijewski, “Methodoligical Issues Related to The Estimation of Financial Distress 
Prediction Models”, The Journal of Accounting Research 22 (1984). 
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digunakan dan dikenal karena memberikan cukup informasi yang akurat dan lebih 
mudah digunakan. 
 
F. Kerangka Pikir 
 
 
  
Laporan Keuangan 
Rasio Likuiditas 
CR (X1) 
QR (X2) 
NWC (X3) 
Rasio 
Aktivitas 
TATO (X4) 
Rasio 
Leverage 
DR (X5) 
 DER (X6) 
Rasio Profitabilitas 
OPM (X7)  ROE (X9) 
ROA (X8) ROI (X10) 
  
Analisis Diskriminan 
Perusahaan 
Manufaktur (Y) 
Bangkrut Tidak Bangkrut 
 45 
BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
A. Jenis dan Lokasi Penelitian 
1. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan yaitu deskriptif. Deskriptif yaitu meneliti 
status sekelompok manusia, suatu objek, suatu set kondisi, suatu system pemikiran 
ataupun suatu kelas peristiwa pada masa sekarang. Tujuan dari penelitian deskriptif 
ini adalah untuk membuat deskripsi, gambaran, atau lukisan secara sistematis, faktual 
dan akurat mengenai fakta-fakta, sifat-sifat serta hubungan antar fenomena yang 
diselidiki. 
2. Lokasi dan Waktu Peneletian 
  Lokasi pada penelitian ini yaitu di Bursa Efek Indonesia kota Makassar dan 
dapat diakses melalui situs web www.idx.com. Adapun target waktu penelitian 
adalah satu bulan. 
B. Pendekatan Penelitian 
Penelitian ini menggunakan kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah penelitian 
ilmiah yang sistematis terhadap bagian-bagian dan fenomena serta hubungan-
hubungannya.  Penelitian ini dilakukan dengan  mengumpulkan data yang berupa 
angka-angka, atau data berupa kata-kata atau kalimat yang dikonversi menjadi data 
yang berbentuk angka. 
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C. Populasi dan Sampel 
1. Populasi   
Populasi adalah wilayah generaslisasi yang terdiri atas: obyek/subyek yang 
mempunyai kualitasdan karakteristik tertentu yang diterapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari kemudian ditarik kesimpulannya.1Populasi ini tidak hanya mencakup 
jumlah obyek atau subyek, tetapi meliiputi seluruh karakteristik atau sifat yang 
dimiiliki oleh obyek atau subyek itu. Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan  
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2016. 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut teknik pengambilan sampel yang digunakan pada penelitian ini 
adalah purposive sampling.Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel 
dengan pertimbangan tertentu.2Adapun kriteria-kriteria dalam penentuan sampel 
dalam penelitian ini yaitu:3 
 
Tabel 3.1 
Kriteria Sampel 
                                                           
1Sugiyono, Metode Penelitian (bandung:Alfabeta, 2016), h. 80 
2Sugiyono, Metode Penelitian, h. 80 
3Rosmadewi Ayuningtyas Pane et al. “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2011-2013)”,  Jurnal Administrasi Bisnis (JAB) Vol. XXVII No,2 (2015). 
Siti Rohmatul Wakhidah et al., “ Penerapan Analisis Diskriminan Sebagai Alat untuk 
memprediksi Kebangkrutan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 
2019-2013”, Jurnal Administrasi Bisnis (JAB) Vol. XV No. 1 (2014). 
 
No
. 
Perusahaan Tidak Bangkrut Perusahaan Bangkrut 
1 Perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun 2012-
2016. 
Perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun 2012-2016. 
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Berdasarkan kriteria tersebut, jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah 24 perusahaan.Perusahaan dalam kategori tidak bangkrut sebanyak 20 
perusahaan.Sedangkan 4 perusahaan lainnya dikategorikan sebagai perusahaan yang 
berpotensi bangkrut. 
Tabel 3.2  
Sampel Perusahaan 
NO KODE NAMA Kategori 
1 AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 1 
2 ASII PT. Astra International Tbk 1 
3 AUTO PT. Astra Otoparts Tbk 1 
4 GGRM PT. Gudang Garam Tbk 1 
5 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 1 
6 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 1 
7 INDS PT. Indospring Tbk 1 
8 JPFA PT. JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 1 
9 KAEF PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 1 
10 KBLI PT. KMI Wire and Cable Tbk 1 
11 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk 1 
12 MYOR PT. Mayora Indah Tbk 1 
13 NIPS PT. Nipress Tbk 1 
14 PICO PT. Pelangi Indah Carindo Tbk 1 
2 Perusahaan tidak sedang di 
delisting dan tidak dikatan 
pailit oleh BEI tahun 2012-
2016. 
Perusahaan yang memiliki laporan 
keuangan yang telah diaudit dan 
dipublikasikan tahun 2012-2016. 
3 Perusahaan yang memiliki 
laporan keuangan yang telah 
diaudit dan dipublikasikan 
tahun 2012-2016. 
Ekuitas perusahaan negatif selama 
tahun 2012-2016. 
4 Ekuitas perusahaan tidak 
negatif selama tahun 2012-
2016. 
Laba bersih perusahaan negatif 
selama tahun 2012-2016 
5 Laba bersih perusahaan tidak 
negatif selama tahun 2012-
2016. 
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15 RICY PT. Ricky Putra Globalindo Tbk 1 
16 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk 1 
17 STTP PT. Siantar Top Tbk 1 
18 TOTO PT. Surya TOTO Indonesia 1 
19 TRST PT. Trias Sentosa Tbk 1 
20 TSPC PT. Tempo Scan Pacific Tbk 1 
21 MYTX PT. Asia Pasific Investama Tbk 2 
22 SSTM PT. Sunson Textile Manufacturer Tbk 2 
23 RMBA PT. Bantoel International Investama Tbk 2 
24 IKAI PT. Intikeramik Alamsari Industri Tbk 2 
Jumlah sampel sebanyak 24 perusahaan dikali 5 tahun pengamatan. Kategori 
1 (tidak berpotensi bangkrut)  yaitu 20 perusahaan x 5 tahun = 100 data dan kategori 
2 (berpotensi bangkrut) yaitu 4 perusahaan x 5 tahun = 20 data. Jadi total data yang 
digunakan adalah sebayak 120 data.  
D. Sumber Data 
  Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu 
sumber data penelitian diperoleh secara tidak langsung atau melalui media perantara. 
Data sekunder umumnya berupa data yang dipublikasikan maupunyang tidak 
dipublikasikan. Data Laporan Keuangan Perusahaan yang telah diaudit dan 
dipublikasikan di BEI. 
E. Metode Pengumpulan Data 
 Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan pengumpulan data 
dokumentasi.Data dokumentasi berupa laporan keuangan perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2012-2016. 
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F. Teknik Analisis Data 
Teknik analisis data yang digunakan yaitu menggunakan analisi rasio 
keuangan dan melakukan analisis diskriminan.  
1. Analisis Rasio Keuangan 
Analisis rasio keuangan menggunakan metode CrossSectional Approach, 
yang melakukan perbandingan antar rasio-rasio keuangan meliputi rasio likuiditas, 
rasio aktivitas, rasio leverage dan rasio profitabilitas antara satu perusahaan dengan 
lainnya secara bersamaan. 
2. Analisis Diskriminan 
Analisis diskriminan mempunyai asumsi penting yang harus dipenuhi agar 
model diskriminan dapat digunakan. Analisis diskriminan mempunyai asumsi bahwa 
data berasal dari multivariate normal distribution dan matrik kovarians kedua 
kelompok seharusnya sama(equal).4 Menurut Singgih (2017) asumsi analisis 
diskriminan yang harus dipenuhi yaitu:5 
a. Multivariete normality, artinya variabel independen seharusnya berdistribusi 
normal. Apabila data tidak berdistribusi normal, maka akan menyebabkan 
masalah terhadap ketepatan fungsi (model) diskriminan. Alternatif lain yang 
dapat digunakan jika data tidak berdistribusi normal adalah dengan menggunakan 
regresi logistic (logistic regression). 
b. Matriks kovarians dari semua varibel independen seharusnya sama (equal). 
                                                           
4Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program IBM SPSS 23 Edisi VIII (Cet. 
8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 291 
55Singgih Santoso, Statistik Multivariat dengan SPSS (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 
2017), h. 156. 
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c. Variabel independen satu dengan lainnya tidak memiliki korelasi. Apabila dua 
variabel independen memiliki korelasi,maka dikatakan terjadi multikolinieritas. 
Hal ini dapat menyebabkan terjadinya bias pada interpretasi dari model yang 
dibentuk. 
d. Variabel independen tidak memiliki data yang sangat ekstrem (outlier). Apabila 
ada data outlier dan prosesnya tetap dilakukan, maka dapat menyebabkan 
berkurangnya ketepatan klarifikasi dari fungsi diskriminan. 
Langkah-langkah untuk melakukan analisis diskriminan yaitu sebagai 
berikut:6 
a. Memisahkan variabel-variabel ke dalam variabel dependen dan variabel 
independen. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang dikategorikan kedalam perusahaan bangkrut dan tidak 
bangkrut. Sedangkan variabel independen dalam penelitian ini adalah rasio-rasio 
keuangan yang terdiri atas rasio likuiditas, aktivitas, leverage, dan profitabilitas. 
b. Menentukan metode untuk membuat fungsi diskriminan. Metode dasar yang 
digunakan pada prinsipnya ada dua, yaitu: 
1) SIMULTANEOUS ESTIMATION, di mana semua variabel di masukkan secara 
bersama-sama dan kemudian dilakukan analisis dikriminan. 
2) STEP-WISE ESTINATION, di mana variabel di masukkan satu per satu ke 
dalam model diskriminan. Pada tahap ini variabel diseleksi untuk menentukan 
variabel yang tetap dalam model diskriminan. 
                                                           
6Singgih Santoso, Statistik Multivariat dengan SPSS (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 
2017), h. 155. 
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c. Melakukan uji signifikan terhadap fungsi diskriminan yang telah terbentuk, 
dengan menggunakan Wilk’s Lambda. Pilai, F test, dan sebagainya. 
d. Melakukan uji ketepatan klasifikasi dari fungsi diskriminan, termasuk 
mengetahui ketepatan klasifikasi individual dengan Casewise Diagnotics. 
e. Melakukan interpretasi terhadap fungsi diskriminan tersebut. 
f. Melakukan uji validasi fungsi diskriminan. 
Model dari analisis diskriminan yaitu: 
 ?1              =     XI + X2 + ⋯ . ?? 
Non-metrik Metrik 
Keterangan: 
a. Variabel independen (X1 dan seterusnya) adalah data metric, yaitu data yang 
bertipe rasio. Dalam penelitian ini variabel independennya adalah rasio-rasio 
keuangan. 
b. Variabel dependen (Y) adalah data non-metrik, yaitu data yang bertipe 
kategori atau nominal. 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Sejarah Singkat Objek Penelitian 
1. PT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk1 
PT Tiga Pilar Sejahtera Food dimulai dari pokok pikiran tiga orang, yaitu 
Bapak Joko Mogoginta, Bapak Budhi Istanto, dan Bapak Priyo Hadisutanto 
(Almarhum) pada tahun 1992. Pada awal pendiriannya, produk utama Perseroan 
adalah bihun kering dan mie kering. Kemudian pada tahun 1995 perusahaan semakin 
berkembang pesat dan akhirnya membuat Perseroan membangun pabrik baru di 
Karanganyar, Jawa Tengah. Pada tahun 2000, Perseroan kembali berekspansi 
membangun pabrik makanan terintegrasi seluas 25 Ha yang berlokasi di Sragen, Jawa 
Tengah. Pabrik makanan terintegrasi ini, selain memproduksi bihun dan mie kering, 
juga mie instan, biskuit, dan makanan ringan. 
Pada tahun 2003, visi Perseroan untuk menjadi sebuah perusahaan 
berwawasan nasional yang berkontribusi meningkatkan kesejahteraan masyarakat 
Indonesia semakin dikukuhkan lewat melantainya Perseroan di Bursa Efek Indonesia 
sebagai perusahaan publik dengan kode emiten AISA. Proses pencatatan efek tersebut 
dilakukan dengan backdoor listing dengan mengakuisisi PT Asia Inti Selera yang 
merupakan produsen mie telor dengan merek dagang Ayam 2 Telor. 
Komitmen Perseroan untuk memperluas portofolio bisnisnya dibuktikan lewat 
pengakuisisian PT Dunia Pangan (DP) yang bergerak di bidang perdagangan beras 
                                                           
1Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan TahunanPT Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (15 September 2018). 
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dan akuisisi terhadap pabrik beras PT Jatisari Srirejeki pada tahun 2010. Sampai 
dengan 2017, DP memiliki lima anak perusahaan yang bergerak dalam produksi dan 
perdagangan beras dengan total kapasitas sebesar 480.000 ton per tahun.Untuk 
memastikan produk hasil produksi Perseroan adalah produk halal yang telah melalui 
proses sertifikasi halal, Perseroan dan anak perusahaan telah memperoleh sejumlah 
sertifikasi, diantaranya Sertifikat Halal dari Lembaga Pengkajian Pangan, Obat-
obatan dan Kosmetika—Majelis Ulama Indonesia (LPPOM-MUI), Status Sistem 
Jaminan Halal (SJH) dari LPPOMMUI dengan level “A” atau “Sangat Baik”, 
Sertifikat Sistem Manajemen Keamanan Pangan (SMKP/FSMS) ISO 22000:2009 dan 
Sertifikat HACCP dari Lembaga Sertifikasi Terakreditasi (Laboratorium Terpadu 
Institut Pertanian Bogor dan Mutu Agung Lestari). 
1) Memiliki kekuatan seperti perusahaan multinasional namun dengan 
kelincahan seperti sebuah perusahaan kecil.  
2) Menjunjung tinggi nilai-nilai profesionalisme dan Tata Kelola Perusahaan 
yang baik. 
3) Secara konsisten memberikan keuntungan di atas standar pasar atas dana 
Pemegang Saham. 
2. PT Astra International Tbk2 
 PT Astra International Tbk didirikan di Jakarta pada tahun 1957 sebagai 
sebuah perusahaan perdagangan umum dengan nama Astra International Inc. Seiring 
dengan kemajuan usaha serta sejalan dengan rencana ekspansi, Perseroan melakukan 
penawaran umum perdana di Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan kode saham 
                                                           
2Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan TahunanPT Astra International Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (15 September 2018). 
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ASII pada tahun 1990, sekaligus mengubah namanya menjadi PT Astra International 
Tbk. Nilai kapitalisasi pasar Astra pada akhir tahun 2017 adalah sebesar Rp336,0 
triliun. 
Sesuai anggaran dasar Perseroan, kegiatan usaha yang dapat dijalankan oleh 
Perusahaan mencakup perdagangan umum, perindustrian, pertambangan, 
pengangkutan, pertanian, pembangunan, jasa dan konsultasi. Hingga tahun 2017, 
Astra telah mengembangkan bisnisnya dengan menerapkan model bisnis yang 
berbasis sinergi dan terdiversifikasi pada tujuh segmen usaha, terdiri dari: 1) 
Otomotif, 2) Jasa Keuangan, 3) Alat Berat, Pertambangan, Konstruksi dan Energi, 4) 
Agribisnis, 5) Infrastruktur dan Logistik, 6) Teknologi Informasi dan 7) Properti.Pada 
akhir tahun 2017, kegiatan operasional bisnis yang tersebar di seluruh Indonesia 
dikelola melalui 212 anak perusahaan, ventura bersama dan entitas asosiasi, dengan 
didukung oleh 218.463 karyawan. Sebagai salah satu grup usaha terbesar nasional 
saat ini, Astra telah membangun reputasi yang kuat melalui penawaran rangkaian 
produk dan layanan berkualitas, dengan memperhatikan pelaksanaan tata kelola 
perusahaan dan tata kelola lingkungan yang baik. 
3. PT Astra Otoparts Tbk3 
PT Astra Otoparts Tbk (Astra Otoparts) merupakan grup perusahaan 
komponen otomotif terbesar di Indonesia. Perseroan didirikan pertama kali dengan 
nama PT Alfa Delta Motor pada tahun 1976. Pada tahun 1977 Perseroan berubah 
nama menjadi PT Pacific Western, yang namanya berubah menjadi PT Menara Alam 
Teknik di tahun 1991 setelah Grup Astra mengakuisisi saham PT Summa Surya di PT 
                                                           
3Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Astra Otoparts Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (15 September 2018). 
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Menara Alam Teknik pada tahun 1983. Selanjutnya pada tahun 1993, Grup Astra 
mengambil alih seluruh saham PT Menara Alam Teknik dan mengubah nama 
menjadi PT Menara Alam Pradipta. Pada tahun 1996 nama Perseroan berubah 
kembali menjadi PT Astra Pradipta Internusa, pada tahun yang sama PT Astra 
Pradipta Internusa menggabungkan diri dengan PT Federal Adiwira Serasi dan PT 
Astra Pradipta Internusa dibubarkan tanpa melalui likuidasi sehingga selanjutnya 
seluruh hak dan kewajiban beralih kepada PT Federal Adiwira Serasi. Setelah 
penggabungan beberapa produsen komponen di lingkungan Grup Astra, dilakukan 
pergantian nama Perseroan menjadi PT Astra Dian Lestari. Pada 4 Desember 1997, 
nama Perseroan kemudian diubah menjadi PT Astra Otoparts.  
Kegiatan usaha Perseroan berfokus pada proses produksi dan distribusi aneka 
ragam suku cadang kendaraan bermotor roda dua dan roda empat, dengan segmen 
pasar terbesar adalah pasar pabrikan otomotif (OEM/Original Equipment 
Manufacturer) dan pasar suku cadang pengganti (REM/Replacement Market). Hingga 
tahun 2017, Perseroan berperan sebagai perusahaan induk atas 7 unit bisnis, 14 anak 
perusahaan konsolidasi, 20 entitas asosiasi dan ventura bersama, 1 penyertaan saham 
perusahaan serta 11 cucu perusahaan dengan total karyawan sebanyak 37.064 orang. 
Guna meningkatkan daya saing dan memperkuat posisi pasar di pasar nasional 
dan global, Perseroan melakukan beberapa inisiatif strategis, salah satunya dengan 
menjalin aliansi dengan mendirikan anak perusahaan patungan dengan pemasok 
komponen terkemuka dari Amerika Serikat, Tiongkok, Italia, Jepang, Taiwan, dan 
Swedia seperti Aisin Seiki, Aisin Takaoka, Akashi Kikai Seisakusho, Akebono 
Brake, Aktiebolaget SKF, Asano Gear, Bridgestone, Daido Steel, Denso, DIC 
Corporation, GS Yuasa, Juoku Technology, Kayaba, Keihin Seimitsu Kogyo, Mahle, 
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MetalArt, , Nippon Gasket, Nittan Valve, Pirelli, SunFun Chain, Toyoda Gosei, 
Toyota Industries, dan Visteon. Dalam bidang manufaktur, Perseroan memiliki 4 unit 
bisnis, 12 anak perusahaan konsolidasi, 20 entitas asosiasi dan ventura bersama, 1 
penyertaan saham perusahaan serta 9 cucu perusahaan. Hasil usaha Perseroan yaitu 
produk komponen dan rangkaiannya (assemblies) didistribusikan secara langsung 
baik ke pasar pabrikan otomotif maupun pasar suku cadang pengganti di dalam dan 
luar negeri melalui unit bisnis perdagangan Perseroan. Sejumlah pelanggan Perseroan 
merupakan pabrik otomotif terkemuka di dunia, seperti Toyota, Daihatsu, Isuzu, UD 
Trucks, Hino, Honda, Hyundai, Kia, Mazda, Mercedes-Benz, Mitsubishi, Perodua, 
dan Suzuki untuk kendaraan roda empat serta Honda, Yamaha, Suzuki, Kawasaki, 
dan TVS untuk kendaraan roda dua.  
Dari tahun ke tahun, Perseroan berhasil menjalankan dan mengembangkan 
usaha yang terintegrasi secara baik dengan langkah dan strategi yang tepat. Upaya ini 
terlihat dari kinerja operasional dan finansial yang sehat dan stabil, serta posisi pasar 
yang semakin kuat, khususnya di pasar pabrikan otomotif dan pasar suku cadang 
pengganti dalam negeri. Kemampuan Perseroan dalam keseimbangan proses 
bisnisnya semakin mewujudkan kondisi pertumbuhan yang berkelanjutan dan pada 
akhirnya membawa Perseroan menjadi salah satu perusahaan pemasok komponen 
otomotif kelas dunia. 
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4.  PT Gudang Garam Tbk4 
PT Gudang Garam Tbk (Perseroan) didirkan oleh Surya Wonowidjojo di 
Kediri, Jawa Timur pada tahun 1958.Perseroan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek 
Jakarta dan Surabaya pada tahun 1990.Perseroan ini adalah produsen rokok kretek 
terkemuka yang identik dengan Indonesia dan merupakan salah satu sentra utama 
perdagangan rempah di dunia.Indonesia memiliki total penduduk sekitar 620 juta 
jiwa, yang merupakan pasar konsumen besar dan beragam dengan persentase perokok 
dewasa yang signifikan, diperkirakan 67,0% laki-laki dewasa di Indonesia adalah 
perokok. Berdasarkan riset pasar Nielsen, pada akhir tahun 2017 perseroan memiliki 
pangsa pasar rokok dalam negeri sebesar 21,4% dengan produk-produk yang sudah 
dikenal luas oleh masyarakat. Perseroan secara tidak langsung juga mendukung 
penciptaan lapangan Industri rokok sendirisalah satunya Perseroan ini merupakan 
sumber utama pendapatan cukai bagi Negara. 
Perseroan memiliki fasilitas produksi rokok kretek dua lokasi. Pertama di 
Kediri, dengan jumlah penduduk 249 ribu jiwa yang merupakan pusat perdagangan 
regional dan lokasi kantor pusat perseroan Saham Perseroan yang tercatat di BEI 
dengan kode GGRM diperdagangkan pada kisaran harga Rp 60.050 hingga Rp 
83.800 per lembar saham sepanjang tahun 2017. Jumlah modal disetor dan 
ditempatkan tidak mengalami perubahan dan Perseroan telah membagikan dividen 
senilai Rp 2.600 per saham dari laba tahun 2016 sesuai keputusan Rapat Umum 
Pemegang Saham (RUPS) pada bulan Juni 2017. 
  
                                                           
4Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Gudang Garam Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (15 September 2018). 
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5. PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk5 
PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP atau Perseroan) didirikan 
sebagai entitas terpisah di tahun 2009 dan melakukan pencatatan saham di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada tahun 2010, berbagai kegiatan usahanya telah dijalankan oleh 
Grup Produk Konsumen Bermerek dari PT Indofood Sukses Makmur Tbk (Indofood) 
sejak awal tahun delapan-puluhan.Pada tahun 1982, perseroan ini memulai kegiatan 
usaha di bidang mi instan, dan kemudian berkembang dalam berbagai bidang. 
PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP atau Perseroan) adalah salah 
satu produsen produk konsumen bermerek yang mapan dan terkemuka, dengan 
kegiatan usaha yang terdiversifikasi, antara lain mi instan, dairy, makanan ringan, 
penyedap makanan, nutrisi dan makanan khusus, serta minuman. Selain itu, ICBP 
juga menjalankan kegiatan usaha kemasan yang memproduksi baik kemasan fleksibel 
maupun karton, untuk mendukung kegiatan usaha intinya. 
6. PT Indofood Sukses Makmur Tbk6 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk, yang didirikan dengan nama PT 
Panganjaya Intikusuma di tahun 1990, memiliki berbagai kegiatan usaha yang telah 
beroperasi sejak awal tahun delapan-puluhan. Memulai kegiatan usaha di bidang 
makanan ringan melalui perusahaan patungan dengan Fritolay Netherlands Holding B.V., 
perusahaan afiliasi PepsiCo Inc. Pada tahun 1990 perseroan mengganti nama menjadi PT 
Indofood Sukses Makmur dan juga mencatatkan saham di BEI. Memperluas integrasi 
                                                           
5Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk”, 
Official Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (15 September 2018). 
6Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Indofood Sukses Makmur Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (16 September 2018). 
59 
 
 
 
bisnisnya dengan mengakuisisi grup perusahaan yang bergerak di bidang perkebunan, 
agribisnis dan distribusi. 
Perseroan mencatatkan saham Grup Agribisnis, Indofood Agri Resources Ltd. 
(IndoAgri), di Bursa Efek Singapura (SGX) pada tahun 2007. Grup CBP memasuki 
kegiatan usaha dairy melalui akuisisi PT Indolakto (“Indolakto”), salah satu produsen 
produk dairy terkemuka di Indonesia pada tahun 2008. Kemudian pada tahun 2010 
perseroan mencatatkan saham Grup CBP, PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
(“ICBP”), di BEI.Grup CBP mengembangkan kegiatan usaha minumannya dengan 
memasuki bidang usaha air minum dalam kemasan (“AMDK”) melalui akuisisi aset 
AMDK termasuk merek Club. 
 
7. PT Indospring Tbk7 
PT Indospring Tbk (Perseroan) merupakan sebuah perusahaan industri yang 
memproduksi pegas untuk kendaraan, baik berupa pegas daun maupun pegas keong 
yang diproduksi dengan proses dingin maupun panas, dengan lisensi dari Mitsubishi 
Steel Manufacturing, Jepang. Perseroan didirikan pada tanggal 5 mei 1978, memulai 
produksi, operasi dan pemasaran pegas daun pada bulan juni 1979 dan pegas keong 
pada bulan oktober 1988.Perseroan memasuki pasar modal pada tanggal 10 agustus 
1990 dengan mencatatkan 15.000.000 saham di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek 
Surabaya.  
. 
                                                           
7Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Indospring Tbk”, Official Website Bursa 
Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (16 September 2018). 
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8. PT JAPFA Comfeed Indonesia Tbk8 
PT Java Pelletizing Factory, Ltd. (PT JAPFA) berdiri pada 18 Januari dengan 
berfokus pada pemasaran produk utama kopra pelet secara komersial.Bisnis pakan 
ternak mulai beroperasi pada tahun 1975 dan pada tahun 1989 mencatatkan sahamnya 
di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya.Perseroan melakukan penggabungan 
usaha dengan PT Multi Agro Persada (MAP) Tbk. yang bergerak di bidang distribusi 
dan produksi pakan ternak efektif pada 1 Desember 2009. 
PT Multiphala Agrinusa (MAG) dan PT Bintang Terang Gemilang (BTG) 
mulai efektif sejak tanggal 1 januari 2011. Keduanya anak perusahaan Perseroan 
yang bergerak di bidang produksi pakan ternak, melakukan penggabungan usaha 
dengan Perseroan.Inisiasi ekspansi di seluruh Indonesia dirintis dengan membangun 
sejumlah feedmill baru pada tahun 2003. Perseroan kemudian melakukan akuisisi 
terhadap perusahaan PT Hidden (2007) dan PT Santosa Agrindo (2008). Pada tahun 
2017, Perseroan mengeluarkan obligasi US Dolar bertenor 5 tahun sebesar 
AS$250juta di 1H2017 dan berhasil memeroleh committed unsecured bank term loan 
sebesar Rp3,0triliun. 
9.  PT Kimia Farma (Persero) Tbk9 
PT Kimia Farma (Persero) Tbk (selanjutnya disebut “Kimia Farma” atau 
Perseroan) berdiri pada 16 Agustus 1971. Kimia Farma adalah perusahaan yang lahir 
dari kebijakan pemerintah untuk menasionalisasi perusahaanperusahaan asing di 
                                                           
8Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT JAPFA Comfeed Indonesia Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
 
9Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Kimia FarmaTbk”, Official Website Bursa 
Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
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Indonesia dan merupakan perusahaan industri farmasi pertama di Indonesia yang 
didirikan oleh Pemerintah Hindia Belanda tahun 1817. Nama perusahaan ini pada 
awalnya adalah “NV Chemicalien Handle Rathkamp & Co”. Berdasarkan 
kebijaksanaan nasionalisasi atas eks perusahaan Belanda di masa awal kemerdekaan, 
pada tahun 1958, Pemerintah Republik Indonesia melakukan peleburan sejumlah 
perusahaan farmasi menjadi “PNF (Perusahaan Negara Farmasi) Bhinneka Kimia 
Farma”. Kemudian pada tanggal 16 Agustus 1971, bentuk badan hukum PNF diubah 
menjadi Perseroan Terbatas, sehingga nama perusahaan berubah menjadi “PT Kimia 
Farma (Persero)”. 
Pada tanggal 4 Juli 2001, PT Kimia Farma (Persero) kembali mengubah 
statusnya menjadi perusahaan publik dan nama perusahaan disesuaikan menjadi “PT 
Kimia Farma (Persero) Tbk”. Bersamaan dengan perubahan tersebut, Perseroan telah 
dicatatkan pada Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya (sekarang kedua bursa 
telah merger dan kini bernama Bursa Efek Indonesia). Pengembangan Perusahaan 
Berbekal pengalaman selama puluhan tahun, Kimia Farma telah berkembang menjadi 
perusahaan dengan pelayanan kesehatan terintegrasi di Indonesia. Saat ini Perseroan 
telah memiliki beberapa entitas anak sebagai pilar bisnis perusahaan, yaitu PT Kimia 
Farma Apotek yang bergerak dalam kegiatan usaha ritel farmasi dan layanan 
kesehatan,  
PT Kimia Farma Trading & Distribution yang bergerak dalam kegiatan usaha 
distribusi dan perdagangan produk kesehatan, PT Sinkona Indonesia Lestari yang 
bergerak dalam manufaktur dan pemasaran kina beserta turunan produk yang 
dihasilkan, dan PT Kimia Farma SungwunPharmacopia yang merupakan joint 
venture antara Perseroan dengan Sung Wun Pharmacopia Co., Ltd. dan bergerak 
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dalam manufaktur dan pemasaran bahan baku dan bahan aktif farmasi. Hasil produksi 
Perseroan tidak hanya dipasarkan di dalam negeri, melainkan juga di luar negeri, 
yaitu Asia, Eropa, Australia, Afrika dan Selandia Baru. Dalam hal penjualan ritel di 
dalam negeri, melalui PT Kimia Farma Apotek, Perseroan telah menjadi pemimpin di 
pasar ritel farmasi dengan jumlah apotek sampai dengan 31 Desember 2017 mencapai 
1000 apotek.  
Selaras dengan perkembangan dalam masyarakat dunia bisnis dan untuk 
memberikan kemudahan bagi para konsumen, sejak 2017 Kimia Farma juga 
merambah penjualan obat di ranah online dengan menghadirkan layanan e-commerce 
kimiafarmaapotek.co.id untuk wilayah Jakarta, Bogor, Depok, Tangerang, Bekasi 
(Jabodetabek), yang menyediakan varian produk obat bebas dan produk perawatan 
tubuh.. 
10.PT KMI Wire and Cable Tbk10 
PT KMI Wire and Cable Tbk (Perseroan) adalah salah satu produsen utama 
kabel di Indonesia dan salah satu pemasok kabel listrik untuk PT. Perusahaan Listrik 
Negara (PT PLN). Perseroan didirikan pada tahun 1972 berdasarkan Undang-Undang 
Penanaman Modal Asing (PMA) dengan mitra bisnis asing, Kabel-und Metallwerke 
Guetehoffnungshuette AG dari Jerman. Pada tahun 1974, Perseroan memulai 
produksi kabel listrik tegangan rendah serta kabel telepon di atas lahan seluas 10 
hektar di daerah Cakung, Jakarta Timur.  
Perseroanmenjadi perusahaan publik pada tanggal 8 Juni 1992,Perseroan 
memperoleh pernyataan efektif dari Ketua Badan Pengawas Pasar Modal 
                                                           
10Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT KMI Wire and Cable Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
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(BAPEPAM) dengan suratnya No. S-945/PM/1992 untuk melakukan penawaran 
umum atas 10.000.000 saham Perseroan kepada masyarakat. Pada tanggal 6 Juli 
1992, saham tersebut telah dicatatkan pada Bursa Efek Jakarta dan Surabaya. 
Saat ini, Perseroan memproduksi lebih dari 2.000 jenis dan ukuran kabel, 
yang terdiri dari kabel listrik tegangan rendah dan menengah, kabel kontrol serta 
kabel spesial lainnya seperti kabel data/instrumen, kabel flame retardant dan tahan 
api, kabel berjaket nilon dll. Perseroan juga memproduksi berbagai jenis penghantar 
telanjang berbahan kawat tembaga, aluminium dan aluminium campuran yang 
banyak digunakan untuk transmisi dan distribusi tenaga listrik saluran udara. 
11. PT Kalbe Farma Tbk11 
PT Kalbe Farma Tbk (Perseroan) didirikan pada tanggal 10 september 1966 di 
sebuah garasi sederhana dengan mimpi besar menjadi perusahaan farmasi nasional 
terkemuka yang juga hadir di pasar internasional. Dengan berpedoman pada Panca 
Sradha sebagai nilai dasar Perseroan, Kalbe berhasil meraih pertumbuhan yang solid 
dan mencatatkan sebagai perusahaan publik tahun 1991 di Bursa Efek Jakarta 
(sekarang Bursa Efek Indonesia). Melalui proses pertumbuhan organik serta merjer & 
akuisisi, Kalbe telah mengembangkan kegiatan usahanya dan bertransformasi 
menjadi penyedia solusi kesehatan terintegrasi melalui empat kelompok divisi 
usahanya: divisi obat resep, divisi produk kesehatan, divisi nutrisi, serta divisi 
distribusi & logistik. Keempat divisi usaha ini mengelola portofolio obat resep dan 
obat bebas yang komprehensif, produk-produk minuman energi dan nutrisi, serta alat-
                                                           
11Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Kalbe Farma Tbk”, Official Website Bursa 
Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
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alat kesehatan, dengan dukungan jaringan distribusi yang menjangkau lebih dari 1 
juta outlet di seluruh kepulauan Indonesia. 
Perseroan melakukan pencatatan saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tanggal 30 juli 1991 dengan kode saham “KLBF”.Perseroan telah mengembangkan 
usahanya di segmen kesehatan, dengan rangkaian produk dan jasa untuk memenuhi 
kebutuhan konsumen.Kini, setelah lima dekade, Perseroan adalah perusahaan produk 
kesehatan publik yang terbesar di Asia Tenggara dengan nilai kapitalisasi pasar 
sebesar sekitar Rp79 triliun dan omset penjualan Rp20 triliun di akhir 2017. 
12. PT Mayora Indah Tbk12 
PT. Mayora Indah Tbk. (Perseroan) didirikan pada tahun 1977 dengan pabrik 
pertama berlokasi di Tangerang dengan target market wilayah Jakarta dan sekitarnya. 
Setelah mampu memenuhi pasar Indonesia, Perseroan melakukan Penawaran Umum 
Perdana dan menjadi perusahaan publik pada tahun 1990 dengan target market; 
konsumen Asean. Kemudian melebarkan pangsa pasarnya ke negara negara di Asia. 
Saat ini produk Perseroan telah tersebar di 5 benua di dunia. Sebagai salah satu Fast 
Moving Consumer Goods Companies,  
PT. Mayora Indah Tbk telah membuktikan dirinya sebagai salah satu 
produsen makanan berkualitas tinggi dan telah mendapatkan banyak penghargaan, 
diantaranya adalah “Top Five Best Managed Companies in Indonesia” dari Asia 
Money, “Top 100 Exporter Companies in Indonesia” dari majalah Swa, “Top 100 
public listed companies” dari majalah Investor Indonesia, “Best Manufacturer of 
                                                           
12Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Mayora Indah Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
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Halal Products” dari Majelis Ulama Indonesia, Best Listed Company dari Berita Satu, 
dan banyak lagi penghargaan lainnya. 
13.PT Nipress Tbk13 
PT Nipress Tbk didirikan pada tanggal 24 April 1975 sebagai salah satu 
produsen aki motor dan aki mobil terbesar di Indonesia, dengan keputusan Menteri 
Kehakiman RI pada suratnya No. 72/1975 A.N.P Th. 1975 Tambahan Berita Negara 
RI tanggal 25 Mei 1976 / No. 42 Tambahan No. 394. Nipress memulai 
operasionalnya sebagai produsen dan supplier aki motor dan aki mobil di pabrik 
seluas 497.5 m2 yang dibangun di atas tanah seluas 6.566 m2. Nipress mulai 
memproduksinya dengan kapasitas 58.500 aki per tahun. Saat ini luas bangunan 
sudah mencapai 22.650 m2 di luas tanah 99.576 m2.  
Persiapan pabrik baru khusus untuk produksi aki industri dimulai di tahun 
2014 dengan luas bangunan sekitar ±6.679 m² di luas tanah sekitar 20.000 m² dengan 
kapasitas produksi sebesar 544.000 aki. Pendirian pabrik baru khusus untuk produk 
Aki Industri sedang dilaksanakan dengan target akan mulai berproduksi secara 
keseluruhan di akhir kuartal 2 tahun 2016, atau bergeser 2 kuartal dari yang telah 
ditargetkan sebelumnya. 
Pada tahun 1991, Nipress mengubah statusnya menjadi sebuah Perusahaan 
Publik yang tercatat pada Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya dengan modal 
ditempatkan dan disetor penuh sebesar Rp20 Miliar. Nipress merupakan satu-satunya 
perusahaan pabrikan aki di Indonesia yang menjadi Perusahaan Publik. Pada tahun 
2013, Perseoan melakukan pembagian saham bonus kepada pemegang saham yang 
                                                           
13Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Nipress Tbk”, Official Website Bursa Efek 
Indonesia, http://www.idx.co.id (16 September 2018). 
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berasal dari kapitalisasi Agio Saham per tahun buku 2012 sebesar 
Rp16.000.000.000,-. Kemudian juga melakukan pemecahan nilai nominal saham 
(stock split) dari sebelumnya Rp1.000,- per lembar saham menjadi Rp50,- per lembar 
saham  
Di bulan Januari 2014 Perseroan melakukan Penawaran Umum Terbatas 
(PUT) I dengan cara menerbitkan Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD) 
kepada para Pemegang Saham Perseroan sejumlah 766.666.666 Saham Biasa Atas 
Nama dengan nilai nominal per Saham sebesar Rp50,-, atau dengan total nilai 
nominal sebesar Rp38.333.333.330,-.Dengan mempertimbangkan struktur 
permodalan Perseroan, pada RUPSLB yang dilakukan tanggal 27 Juni 2014, 
Perseroan meningkatkan Modal Dasar dari yang semula sejumlah 
Rp80.000.000.000,- yang terbagi atas 1.600.000.000 saham menjadi 
Rp288.000.000.000,- yang terbagi atas 5.760.000.000 saham, serta merubah pasal 4 
ayat 1 anggaran dasar Perseroan sesuai dengan perubahan ini.. 
14.PT Pelangi IndahCanindo Tbk14 
PT Pelangi Indah Camindo Tbk (Perseroan) adalah salah satu produsen 
terdepan dalam industry pengemasan logam di Indonesia dengan bervariasi produk 
metal seperti steel drum, metal printing, kaleng pail dan aneka kaleng kemasan untuk 
sector industry.Pelangi Indah Canindo mulai mengembangkan usahanya di Indonesia 
pada tahun 1983 sebagai produsen pail dan aneka kaleng kemasan dalam berbagai 
ukuran. Tahun 1990 Pelangi Indah Canindo mengembangkan produk Steel Drum 
untuk kebutuhan Industri dan Cylinder Tank untuk tabung LPG. 
                                                           
14Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Pelangi Indah Canindo Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17 September 2018). 
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PT. Pelangi Indah Canindo mencatat 27.500.000. lembar sahamnya di Bursa 
Efek Indonesia pada tanggal 23 September 1996 dengan harga penawaran sebesar 
Rp.650 per saham. Pencatatan saham ini berdasarkan Surat Bapepam S-
1398/PM/1996. Pada tanggal 20 April 2008 Perseroan meningkatkan modal dasar 
menjadi Rp. 522.905.000.000 yang terbagi atas 2.273.500.000. dengan nilai nominal 
Rp.230 per saham dengan modal ditempatkan dan disetor penuh sebanyak 
Rp.568.375.000 saham. 
15.PT Ricky Putra Globalindo Tbk15 
Perseroan didirikan pada tahun 1987 dengan nama PT Ricky Putra 
Garmindoberdasarkan Akta Notaris Sinta Susikto, S.H., No. 166 tanggal 22 
Desember 1987 sebagai perusahaan yang meneruskan usaha perseorangan Genefo 
dan Ganefo II. Seiring dengan kemajuan Perseroan, pada tahun 1996 berubah nama 
menjadi PT Ricky Putra Globalindo berdasarkan Akta Notaris Raharti Sudjardjati, 
S.H., No. 97 tanggal 26 Juni 1996 untuk memperjelas maksud dan tujuan serta 
kegiatan usaha. Pada tahun 1997, Perseroan berubah status menjadi perusahaan 
publik setelah mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya 
dan berubah nama menjadi PT Ricky Putra Globalindo Tbk berdasarkan Akta Notaris 
Raharti Sudjardjati, S.H., No. 99 tanggal 10 Juli 1997. Perseroan berdomisili di 
Citeureup-Bogor, Jawa Barat dengan lokasi pabrik di Citeureup-Bogor dan 
Cicalengka-Bandung. Sedangkan, kantor perwakilan Perseroan beralamat di Jl. 
Sawah Lio II No. 29-37, Jakarta Barat. Perseroan mulai beroperasi secara komersial 
sejak tahun 1988 dan hasil produksi dipasarkan di dalam dan di luar negeri.  
                                                           
15Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Ricky Putra Globalindo Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (16 September 2018). 
 
68 
 
 
 
16. PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk16 
Berdiri sebagai sebuah perusahaan Penanaman Modal Asing dengan nama PT 
Nippon Indosari Corporation pada tahun 1995.Beroperasi secara komersial dengan 
memproduksi roti “Sari Roti” dan mengoperasikan pabrik pertama di Cikarang (Jawa Barat) 
pada tahun 1996.Perseroan meningkatkan kapasitas produksi dengan menambahkan 
dua lini mesin (roti tawar dan roti manis) pada tahun 2001 dan pada tahun 2003 
mengubah nama Perseroan dari PT Nippon Indosari Corporation menjadi PT Nippon 
Indosari Corpindo. Perseroan melakukan Penawaran Umum Saham Perdana pada 
tanggal 28 Juni 2010 di Bursa Efek Indonesia dengan kode emiten ROTI. 
17.PT Siantar Top Tbk17 
PT Siantar Top Tbk mulai berdiri sejak tahun 1972 sebagai cikal bakal dalam 
produksi makanan ringan seperti kerupuk (crackers). Sejalan dengan perkembangan 
usaha, status usaha ditingkatkan menjadi Perseroan Terbatas (PT) dengan nama PT. 
Siantar Top pada tahun 1987. Dalam mengembangkan usaha, pada tahun 1989 
perseroan mendirikan pabrik baru di daerah Tambak Sawah No. 21-23 Waru, 
Sidoarjo dengan menempati area seluas 25.000 m2.  Selain memproduksi kerupuk 
(crackers), perseroan juga mengembangkan usaha dengan memproduksi produk mie 
(snack noodles) dan memproduksi permen (candy) pada  tahun 1991. 
Perseroan mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta (sekarang Bursa Efek 
Indonesia) dengan kode STTP pada tanggal 16 Desember 1996. Perseroan sudah 
                                                           
16Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Nippon Indosari Corpindo Tbk”, 
Official Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (16 September 2018). 
 
17Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Siantar Top Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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mendistribusikan biskuit dan wafer pada tahun 2009. Produk tersebut dapat diterima 
oleh pasar, dikarenakan memenuhi selesar konsumen.Sampai dengan saat ini 
perseroan telah memiliki empat fasilitas produksi yaituberada di Sidoarjo, Medan, 
Bekasi dan Makassar. 
18.PT Surya TOTO Indonesia Tbk18 
Perseroan mengawali usahanya sebagai CV Surya, yang bergerak di bidang 
penjualan material bangunan, terutama produk saniter. Di tahun 1968, Perseroan ini 
kemudian menjadi agen penjualan resmi TOTO Ltd Jepang, sebuah merek produk 
saniter ternama di dunia.Perseroan mencapai tonggak sejarah penting saat menjalin 
usaha bersama (joint venture) dengan TOTO Ltd Jepang pada Juli 1977. CV Surya, 
kemudian berubah nama menjadi PT Surya Toto Indonesia (STI). Usaha bersama ini 
merupakan pencapaian yang luar biasa bagi sebuah Perseroan Indonesia, mengingat 
joint venture ini adalah bentuk usaha kerjasama pertama kali di luar Jepang yang 
dijalin oleh TOTO Ltd. sejak Perang Dunia Kedua. 
Perseroan melaksanakan penawaran umum saham ke masyarakat/Initial 
Public Offering (IPO) pada tahun 1990 dan mendaftarkan sahamnya di Bursa Efek 
Indonesia (d.h. Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya). Dengan memanfaatkan 
dana yang terhimpun dari penawaran umum tersebut, dibangunlah pabrik saniter baru 
di daerah Cikupa, Tangerang, yang mulai berproduksi di tahun 1992.Demi memenuhi 
kebutuhan pasar yang terus meningkat, Perseroan terus berupaya untuk senantiasa 
meningkatkan kualitas dan kapasitas produksinya. Pada tahun 2015, Perseroan 
meningkatkan bangunan Pabrik Fitting di Serpong, Tangerang untuk kegiatan 
produksi dan gudang penyimpanan hasil produksi sebelum dikirim ke konsumen. 
                                                           
18Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Surya TOTO IndonesiaTbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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19.PT Trias Sentosa Tbk19 
 PT Trias Sentosa Tbk didirikan pada tahun 1979 Produk Utama dari 
Perseroan adalah BOPP film dan Polyester film yang digunakan secara luas sebagai 
bahan kemasan untuk bermacam-macam barang. Pada tahun 1986, perseroan 
memulai kegiatan operasi komersial BOPP line 1 dengan kapasitas 4.500 Metrik Ton 
per tahun dan pada tahun 1989 melakukan perluasan BOPP line 2 dengan kapasitas 
7.500 Metrik Ton per tahun . Perseroan terdaftar sebagai perusahaan terbuka dengan 
menawarkan saham sebesar 3 juta kepada masyarakat pada tahun 1990. 
Perseroan mengembangkan usahanya dengan melakukan perluasan BOPP line  
dan proyek polyster. Pada tahun 2007,  perseroan mengakuisisi 100% saham Tianjin 
Sunshine Plastic Co., Ltd. di Tianjin, China, yang memiliki kapasitas BOPP Film 
sebesar 15.000 MT/tahun melalui Astria packaging Pte. Ltd., anak perusahaan di 
Singapura yang 100% sahamnya dimiliki oleh perseroan.Saat proses resertifikasi 
pada awal tahun 2016, Sistem Manajemen Keamanan Pangan Perseroan ditingkatkan 
menjadi FSSC 22000:2013, yang merupakan sistem keamanan pangan yang 
sepenuhnya diakui oleh Global Food Safety Initiative (GFSI), dimana sistem ini 
menyertakan sertifikasi BSI-PAS 223: 2011, program prasyarat dan persyaratan 
desain untuk penerapan sistim keamanan pangan dalam manufaktur dan penyediaan 
kemasan pangan. Dengan pencapaian ini, Perseroan menjadi produsen BOPP, 
BOPET dan Converted Film pertama di Indonesia yang memperoleh sertifikasi FSSC 
22000:2013. 
Perseroan melakukan kerjasama yang baik dan hubungan bisnis yang saling 
menguntungkan, telah disepakati oleh PT Trias Sentosa Tbk dan Toyobo Co.,Ltd., 
                                                           
19Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Trias Sentosa Tbk”, Official Website Bursa 
Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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perusahaan publik di Jepang untuk melakukan Joint Venture dengan mendirikan 2 
(dua) perusahaan patungan yaitu PT. TRIAS TOYOBO ASTRIA (TTA) dan PT. 
TOYOBO TRIAS ECOSYAR (TTE). Pabrik dari kedua perusahaan tersebut akan 
berada di lokasi pabrik PT Trias Sentosa Tbk, Jl. Desa Keboharan Km.26, Krian, 
Sidoarjo, Jawa Timur. Pabrik tersebut direncanakan selesai dibangun dan mulai 
beroperasi pada Semester II tahun 2019. Kesepakatan pendirian kedua perusahaan 
patungan tersebut telah ditandatangani pada tanggal 3 Agustus 2017 di Bali. 
20.PT Tempo Scan Pacific Tbk20 
PT Tempo Scan Pacific Tbk (Perseroan) dan entitas anaknya merupakan 
bagian dari kelompok usaha swasta nasional Grup Tempo yang telah memulai usaha 
perdagangan produk farmasi sejak tahun 1953. PT Tempo Scan Pacific Tbk dibentuk 
melalui proses restrukturisasi pada tahun 1991 dan semula bernama PT Scanchemie 
yang pada tahun 1970 memulai kegiatan produksi komersial produk farmasi dalam 
skala besar. Seiring dengan perjalanan waktu, Perseroan melalui entitas anaknya 
memproduksi produk kosmetik dan produk konsumen sejak tahun 1977 
Pada tahun 1994 Perseroan menjadi perusahaan publik dan mencatatkan 
saham-sahamnya sejumlah 75.000.000 lembar saham di Bursa Efek Indonesia/BEI 
(dahulu Bursa Efek Jakarta/BEJ). Perseroan terus berupaya meningkatkan kompetensi 
dan kemampuan karyawan, baik melalui pelatihan maupun menerapkan budaya 
saling berbagi, antara lain dalam hal best practices, pengetahuan & keahlian teknis. 
Perseroan memiliki empat Divisi Usaha Inti yaitu Divisi Farmasi, Divisi Produk 
Konsumen dan Kosmetik, dan Divisi Distribusi serta Divisi Penunjang. 
                                                           
20Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Tempo Scan Pacific Tbk”, Official Website 
Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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21.PT Intikeramik Alamsari Industri Tbk21 
PT Intikeramik Alamsari Industri Tbk (Intikeramik) didirikan pada tanggal 
26Juni 1991 dan merupakan salah satu produsen unin porselen terbesar di Indonesia 
dengan kapasitas produksi konsolidasi sebesar 6.600.000 m2 per tahun. Pabrik 
Intikeramik terletak di Tangerang, Provinsi Banten, yang mulai beroperasi secara 
komersial pada bulan Mei 1993 dengan satu lini dengan kapasitas sebesar Rp. 
900.000 m2 per tahun dan merupakan produsen ubin porselen pertama di Indonesia. 
Ubin porselen yang dihasilkam dan dipasarkan baik ke pasar lokal maupun 
internasional dengan merek Essenza. Seiring dengan semakin populernya ubin 
porselen, permintaan akan produk intikeramik juga ikut bertambah. 
Pada tahun 1995, Intikeramik mengakuisisi 99% saham PT Internusa Keranik 
Alamsa\ri (INKA), yang merupakan produsen ubin porselen dengan peralatan 
produksi paling canggih pada saat itu dan memiliki empat lini produksi dengan 
kapasitas 2.900.000 m2  per tahun. 
22. PT Asia Pasific Investama Tbk22 
PT Asia Pacific Investama, Tbk pada awal pendiriannya merupakan 
perusahaan yang bergerak di bidang industri tekstil dan produk tekstil. Perseroan 
telah mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya 
(BES) pada tahun 1989. Dalam kurun waktu periode 1990–1996, Perseroan telah 
mengalami beberapa kali perubahan kepemilikan saham utama, emisi dengan Hak 
                                                           
21Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Intikeramik Alamsari Industri Tbk”, 
Official Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
 
22Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Asia Pasific Investama Tbk”, Official 
Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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Memesan Efek Terlebih Dahulu (HMETD) dan emisi tanpa HMETD, serta dua kali 
penerbitan saham bonus. Restrukturisasi Perseroan secara komprehensif dan 
fundamental dilakukan pada tahun 1996. Tujuannya adalah untuk mereposisi struktur 
usaha dan investasinya dengan melakukan dua langkah strategis. Reposisi tersebut 
telah menghantarkan Perseroan menjadi salah satu grup tekstil berskala besar di 
Indonesia. Struktur industri Grup Apac meliputi sektor industri hulu sampai hilir, 
yaitu memproduksi benang tenun, kain mentah lembaran, kain denim, dan pakaian 
jadi berkualitas ekspor, dengan pangsa pasar meliputi 5 benua. 
Dalam kurun waktu 2005 – 2007, Perseroan mengambil langkah-langkah 
strategis, antara lain: melakukan investasi penyertaan di perusahaan lain di bidang 
industri sejenis (TPT) dan melakukan restrukturisasi serta peremajaan mesin-mesin 
tekstil AIC secara bertahap termasuk pengembangan infrastruktur dengan tingkat 
biaya listrik yang lebih ekonomis. Pada tahun 2017, PT World Harvest Textile 
(WHT) melakukan akuisisi terhadap Perseroan sebesar 77,53%. Akusisi ini 
memberikan dampak positif terhadap kinerja keuangan Perseroan. Dengan demikian, 
struktur kepemilikan saham Perseroan pada saat ini menjadi sebagai berikut: WHT 
(77,53%), PT Apac Century Corporation (0,00%), PT Inti Perkasa Wira Sentosa 
(1,18%), PT Krida Bhumi Raya (1,01%), dan masyarakat (20,27%). 
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23. PTBentoel Internasional Investama Tbk23 
Dalam perjalanannya selama lebih dari 8 dasawarsa, Bentoel Group telah 
menjadi perusahaan tembakau terbesar keempat di Indonesia. Perusahaan didirikan 
pada tahun 1930 oleh Ong Hok Liong dengan nama Strootjes Fabriek Ong Hok 
Liong, yang memproduksi brand lokal ternama seperti Tali Jagat, Bintang Buana, 
Sejati, Neo Mild, dan Uno Mild. Saat ini, Bentoel Group merupakan bagian dari 
British American Tobacco (BAT). 
 Group. BAT adalah sebuah perusahaan tembakau global dengan jaringan di 
lebih dari 200 negara. Hal ini memungkinkan Perusahaan untuk menambahkan brand 
global Lucky Strike dan Dunhill ke dalam portofolionya.Kegiatan usaha kelas dunia 
Perusahaan meliputi riset dan pengembangan, pemrosesan daun tembakau dan 
cengkih, manufaktur, pemasaran, dan distribusi produk tembakau. Pelaksanaan 
kegiatan-kegiatan ini didukung oleh kurang lebih 6.000 karyawan.. 
24. PT Sunson Textile Manufacturer Tbk24 
Perusahaan tekstil terpadu berlokasi di Bandung yang didirikan pada tahun 
1972 sesuai dengan Undang-Undang Penanaman Modal Dalam Negeri No. 6 Tahun 
1968 yang telah dirubah dengan Undang-Undang No. 12 Tahun 1970, berdasarkan 
akta Notaris Widyanto Pranamihadja, SH., No. 20 tanggal 18 Nopember 1972. Sama 
No. 47 tanggal 28 Mei 1976. Akta pendirian ini dan perubahannya telah disahkan 
oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat Keputusan No. 
                                                           
23Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Bantoel International Investama Tbk”, 
Official Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
 
24Bursa Efek Indonesia (BEI), “Laporan Tahunan PT Sunson Textile Manufacturer Tbk”, 
Official Website Bursa Efek Indonesia, http://www.idx.co.id (17  September 2018). 
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Y.A.5/375/10 tanggal 16 Agustus 1976 dan telah diumumkan dalam Berita Negara 
No. 74 tanggal 17 September 1977. Tambahan No. 549 Anggaran Dasar Entitas telah 
mengalami beberapa kali perubahan, antara lain dengan Akta Pernyataan Keputusan 
Rapat No. 34 tanggal 20 Februari 2008 yang telah dibuat dihadapan Dr. Wiratni 
Ahmadi, S.H., Notaris di Bandung. Perubahan terakhir ini telah dilaporkan kepada 
dan dicatat didalam databaseSistem Administrasi Badan Hukum (SISMINBAKUM) 
Departemen Hukum dan Hak Asasi Manusia Republik Indonesia No. AHU-
AH.01.10-15571 tanggal 10 September 2009. Perubahan ini telah disetujui oleh 
Menteri Hukum dan Hak Asasi manusia Republik Indonesia dalam Surat Keputusan 
No. AHU 68856.AH.01.02 Th.2008 tanggal 24 September 2008, serta telah 
diumumkan dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 7 tanggal 22 Januari 2010, 
Tambahan No. 644. Perubahan terakhir dengan Akta Notaris Yohana Noor Indrjati, 
S.H., No. 5 tanggal 17 Juni 2009.Sesuai dengan Pasal 3 Anggaran Dasar Entitas, 
ruang lingkup kegiatan utama entitas meliputi usaha di Bidang Industri tekstil terpadu 
termasuk produksi dan menjual benang, kain dan produk tekstil lainnya serta 
melakukan perdagangan umum. 
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B.  Analisis Rasio Keuangan 
Analisis rasio keuangan digunakan untuk mengetahui posis keuangan dengan 
melakukan analisis terhadap laporan keuangan.Dalam penelitian ini analisis rasio 
keuangan yang digunakan dengan metode Cross Sectional Approach, yaitu dengan 
membandingkan rasio-rasio yang terdiri dari rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio 
leverage, dan rasio profitabilitas antara satu perusahaan dengan perusahaan lainnya 
yang sejenis pada saat bersamaan.Berikut ini disajikan tabel analisis rasio keuangan. 
Tabel 4.1 
Analisis Rasio Keuangan 
No Rasio Rata-rata Nilai Rasio Keuangan Perusahaan Manufaktur 
AISA ASII AUTO GGRM ICBP INDF INDS JAPFA 
1 CR (%) 193.62 131.64 152.62 184.40 241.80 174.12 287.32 191.70 
2 QR (%) 124.52 108.54 100.28 20.78 192.28 131.52 152.70 85.44 
3 NWC (%) 23.84 9.96 11.68 30.84 31.56 18.34 28.52 27.40 
4 TATO (X) 0.72 0.85 0.87 1.14 1.20 0.76 0.76 1.50 
5 DR (%) 60.64 49.02 29.88 39.66 36.80 49.02 22.64 60.68 
6 DER (%) 127.62 96.36 43.28 66.00 58.46 97.40 29.92 159.64 
7 OPM (%) 15.38 11.40 5.00 13.04 12.26 11.98 8.84 6.98 
8 ROA (%) 6.10 9.14 6.62 9.70 11.44 5.44 4.50 6.18 
9 ROE (%) 12.80 18.02 9.70 16.06 18.00 10.56 5.94 14.78 
10 ROI (%) 11.06 9.72 4.40 14.86 14.68 9.20 7.06 10.28 
Sumber: Data diolah 
Lanjutan tabel 4.1 
No Rasio Rata-rata Nilai Rasio Keuangan Perusahaan Manufaktur KAEF KBLI KLBF MYOR NIPS PICO RICY ROTI 
1 CR (%) 225.08 304.12 349.50 237.36 114.26 149.48 162.06 237.36 
2 QR (%) 147.06 206.96 223.86 176.14 74.56 67.08 80.20 176.14 
3 NWC (%) 36.48 43.24 46.34 37.60 6.34 23.60 24.78 37.60 
4 TATO (X) 1.41 1.78 1.37 1.32 0.91 0.99 0.93 1.32 
5 DR (%) 39.24 30.76 21.16 57.76 59.02 62.28 64.56 57.76 
6 DER (%) 66.84 44.62 26.98 139.14 151.54 167.54 185.62 139.14 
7 OPM (%) 7.50 8.24 15.68 10.68 9.26 8.68 7.62 10.68 
8 ROA (%) 7.30 9.36 16.74 9.02 3.64 2.24 1.26 9.02 
9 ROE (%) 12.04 13.40 21.32 21.32 9.18 5.96 3.50 21.32 
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10 ROI (%) 10.64 14.38 21.44 14.06 8.16 8.54 7.04 14.06 
Sumber: Data diolah 
Lanjutan tabel 4.1 
No Rasio Rata-rata Nilai Rasio Keuangan Perusahaan Manufaktur STTP TOTO TRST TSPC IKAI MYTX RMBA SSTM 
1 CR (%) 129.34 221.08 125.78 284.94 69.24 43.50 169.10 135.30 
2 QR (%) 79.00 131.22 65.52 208.06 24.76 21.74 35.64 18.04 
3 NWC (%) 8.42 31.28 7.34 45.16 
-
18.46 -33.40 21.32 13.02 
4 
TATO 
(X) 1.18 0.95 0.74 1.35 0.40 0.91 1.35 0.68 
5 DR (%) 51.14 40.18 42.96 28.58 75.90 121.56 85.76 63.96 
6 DER (%) 105.12 67.16 75.88 40.10 73.06 -1352.06 -51.22 178.78 
7 OPM (%) 11.52 17.98 4.04 9.48 
-
45.34 -7.40 -5.00 -3.80 
8 ROA (%) 7.66 12.58 1.30 10.52 
-
20.94 -10.56 -12.84 -1.72 
9 ROE (%) 15.56 21.04 2.22 14.70 5.04 79.82 17.40 -4.84 
10 ROI (%) 13.64 17.36 3.02 12.72 
-
14.94 -6.76 -6.68 -2.56 
Sumber: Data diolah 
Berdasarkan tabel 4.1 diatas, perusahaan PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) secara 
keseluruhan memiliki nilai variabel likuiditas tertinggi dengan nilai Current Asset 
(CR) sebesar 345,50%, Quick Ratio (QR) sebesar 223,86%, dan Net Working Capital 
(NWC) sebesar 46,34% artinya bahwa perusahaan mampu membayar kewajiban 
lancarnya dengan aktiva lancar yang dimiliki perusahaan pada saat jatuh tempo. 
Sedangkan untuk variabel aktivitas perusahaan yang memiliki nilai Total Asset Turn 
Over (TATO) tertinggi adalah perusahaan PT KMI Wire and Cable Tbk (KBLI) 
sebesar 1,78 kali artinya bahwa perusahaan mampu memaksimalkan aktiva yang 
dimiliki perusahaan secara efisien dan  efektif.. 
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Perusahaan KLBF memiliki nilai Debt Ratio (DR) terendah dibandingkan 
perusahaan  lainnya sebesar 21,16% dan nilai rasio Debt to Equity(DER) terendah 
sebesar 26,98%. Jumlah utang perusahaan lebih kecil dibandingkan jumlah aktiva dan 
modal yang dimiliki perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa kondisi perusahaan 
baik dan perusahaan mampu membayar kewajibannya pada saat jatuh tempo. 
Perusahaan yang memiliki nilai rasio Operating Profit Margin (OPM) 
tertinggi yaitu perusahaan PT Surya Toto Indonesia Tbk (TOTO) sebesar 17,98%. 
Sedangkan untuk rasio ROA, ROE dan ROI perusahaan KLBF memiliki nilai 
tertinggi. KLBF mempunyai nilai Return on Asset (ROA) sebesar 16,74%, Return on 
Equity (ROE)  sebesar 21,32% dan Return on Investment (ROI) sebesar 21,44%. 
Artinya bahwa kondisi perusahaan baik. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan 
mampu menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan sumber daya perusahaan. 
C.  Asumsi Analisis Diskriminan 
 1.  Multivariate Normality 
Uji multivariate normality adalah pengujian yang dilakukan untuk menguji 
apakah dalam  model, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 
Jika asumsi ini dilanggar maka data yang diuji  dengan statistik tidak valid. Hipotesis 
yang berlaku dalam pengujian ini adalah sebagai berikut: 
H0: Signifikansi > 0,05, maka variabel independen berdistribusi normal. 
H1: Signifikansi < 0,05, maka variabel independen tidak berdistribusi normal. 
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Tabel 4.2  
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 120 
Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 
Std. Deviation .16184307 
Most Extreme Differences 
Absolute .049 
Positive .049 
Negative -.041 
Kolmogorov-Smirnov Z .540 
Asymp. Sig. (2-tailed) .932 
Sumber: SPSS, 2018 
Berdasarkan tabel One Sampel Kaolmogrov Smirnov Test, nilai Sig. 2-tailed) 
0,932> 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel independen berdistribusi 
normal (H0 diterima dan H1 ditolak). 
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 2. Homogenitas Varians/Covarians 
Hipotesis yang berlaku dalam pengujian ini adalah: 
H0: Signifikansi > 0,05, maka varians antara dua kelompok datarelatif sama 
H1: Signifikansi < 0,05, maka varians antara dua kelompok data berbeda 
 
Tabel 4.3 
Test Results 
Box's M 1119.054 
F 
Approx. 46.896 
df1 21 
df2 4220.717 
Sig. .000 
Sumber: SPSS, 2018 
Berdasarkan tabel uji Box’s M nilai sig. sebesar0,00< 0,05, sehingga dapat 
disimpulkan bahwa varians antar kelompok berbeda dan keadaan ini tidak sesuai 
dengan asumsi diskriminan yang mensyaratkanvarians dan kovarians matriks dari 
variabel adalah sama. Akan tetapi analisis fungsi diskriminan tetap reboust walaupun 
asumsi homogeneity of variance tidak terpenuhi dengan syarat data tidak memiliki 
outlier.25 
 3. Multikolonieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk mengetahui korelasi antar variabel 
bebas (Indepemden).Asumsi yang harus dipenuhi dalam analisis diskriminan adalah 
tidak ada korelasi antar-variabel independen.Jika variabel independen saling 
berkorelasi, maka variabel tidak orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel 
                                                           
25Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program IBM SPSS 23 Edisi VIII 
(Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 296. 
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independen yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol.26 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multokolonieritas dapatt dilihat dari nilai 
tolerance dan variance inflation factor (VIF). Adapun hipotesis yang berlaku dalam 
penelitian ini yaitu: 
H0 : Nilai tolerance ≥ 0,10  atau nilai VIF ≤ 10, maka tidak terjadi multikolonieritas. 
H1 : Nilai Tolerance ≤ 0,10 atau nilai VIF ≥ 10, maka terjadi multikolonieritas. 
 
Tabel 4.4 
Uji Multikolonieritas 
Variabel Tolerance VIF Interpretasi 
CR .100 10.033 Tidak terjadi multikolonieritas 
QR .237 4.220 Tidak terjadi multikolonieritas 
NWC .213 4.688 Tidak terjadi multikolonieritas 
TATO .297 3.364 Tidak terjadi multikolonieritas 
DR .288 3.472 Tidak terjadi multikolonieritas 
DER .315 3.176 Tidak terjadi multikolonieritas 
OPM .134 7.453 Tidak terjadi multikolonieritas 
ROA .161 6.225 Tidak terjadi multikolonieritas 
ROE .266 3.756 Tidak terjadi multikolonieritas 
ROI .117 8.539 Tidak terjadi multikolonieritas 
Sumber: Data diolah 
Berdasarkan tabel diatas tidak ada varibel independen yang memiliki nilai 
Tolerance kurang dari 0,10. Hal ini berarti tidak ada korelasi antar variabel yang 
nilainya lebih dari 95%. Hasil perhitungtan nilai VIF juga menunjukkan hal yang 
sama  tidak ada variabel independen yang memiliki nilai VIF lebih dari 10. Jadi dapat 
                                                           
26Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program IBM SPSS 23 Edisi VIII 
(Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 104. 
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disimpulkan bahwa tidak ada multikolonieritas antar variabel independen (H0 
diterima, H1 ditolak), 
D. Analisis Diskriminan 
 1.  Uji Kesamaan Rata-Rata Kelompok 
Test of Equity of Groups Means digunakan untuk melihat apakah secara 
univariate ada perbedaan perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut.Uji ini 
menggunakan dua cara yaitu dengan angka Wilk’s Lambda dan nilai signifikannya. 
Adapun hipotesis yang berlaku dalam asumsi ini yaitu sebagai berikut: 
H0: Sig. > 0,05 berarti tidak terdapat perbedaan antar grup 
H1: Sig. < 0,05 berarti terdapat perbedaan antar grup 
 
Tabel 4.5 
Tests of Equality of Group Means 
 Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 
CR .789 31.621 1 118 .000 
QR .687 53.657 1 118 .000 
NWC .695 51.858 1 118 .000 
TATO .927 9.320 1 118 .003 
DR .578 85.980 1 118 .000 
DER .870 17.605 1 118 .000 
OPM .746 40.098 1 118 .000 
ROA .455 141.429 1 118 .000 
ROE .951 6.109 1 118 .015 
ROI .473 131.558 1 118 .000 
    Sumber: SPSS, 2018 
Angka Wilks Lamda berkisar 0 sampai 1.Jika angka mendekati 0 maka data 
tiap grup cenderung berbeda. Sedangkan jika angka mendekati 1, maka data tiap grup 
cenderung sama. Berdasarkan tabel tersebut, angka Wlks lambda berkisar antara 
0,456 sampai 0,951 (mendekati 1). Dari kolom Sig dapat dilihat bahwa variabel 
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independen memiliki signifikansi di bawah 0,05. Berdasarkan hasil tabel diatas yang 
dapat membedakan perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut yaitu variabel CR, QR, 
NWC. DR, DER, OPM, NPM, ROA, ROE dan ROI karena memiliki nilai signifikan 
< 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel independen mampu membedakan 
perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut (H0 diterima, H1 ditolak). 
 2 Uji Signifikan antara Dua Variabel 
Uji signifikansi dalam penelitian ini menggunakan metode stepwise.Metode 
ini merupakan variabel akan dimasukkan satu per satu ke dalam model, dan tidak 
sekaligus. Mula-mula tidak ada satupun variabel yang dimasukkan ke dalam fungsi 
diskriminan, kemudian satu per satu ditambahkan atau dikeluarkan dari fungsi 
diskriminan dan seterusnya.27 
Tabel 4.6 
Variables Entered/Removeda,b,c,d 
Step Entered Removed 
Min. D Squared 
Statistic Between Groups 
Exact F 
Statistic df1 df2 Sig. 
1 ROA   8.486 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
141.429 1 118.000 6.424E-22 
2 DER   9.669 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
79.895 2 117.000 1.328E-22 
3 ROE   12.279 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
67.059 3 116.000 3.187E-25 
                                                           
27Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program IBM SPSS 23 Edisi VIII 
(Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 292. 
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4 DR   13.361 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
54.256 4 115.000 1.286E-25 
5 ROI   15.111 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
48.662 5 114.000 9.983E-27 
6   ROA 15.084 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
61.251 4 115.000 1.276E-27 
7 CR   16.286 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
52.447 5 114.000 5.450E-28 
8 QR   18.337 
TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
48.777 6 113.000 3.853E-29 
Sumber: SPSS, 2018 
Berdasarkan tabel variabel bebas yang memenuhi persyaratan sehingga masuk 
pada persamaan diskriminan yaitu  CR, QR, DR, DER, ROE dan ROI yang memiliki 
nilai signifikan < 0,05. Karena metode yang digunakan adalah stepwise (bertahap), 
maka akan dimulai dengan variabel yang mempunyai angka F hitung (statistic) 
terbesar. 
Tabel 4.7 
Variables in the Analysis 
Step Tolerance 
Sig. of F to 
Remove 
Min. D 
Squared Between Groups 
1 ROA 1.000 .000     
2 ROA 
1.000 .000 1.056 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 
1.000 .003 8.486 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
3 ROA 
.903 .000 1.445 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 
.469 .000 8.584 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.449 .000 9.669 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
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4 ROA 
.739 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 
.465 .000 10.014 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.440 .000 10.310 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 
.722 .013 12.279 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
5 ROA 
.194 .710 15.084 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 
.457 .000 11.144 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.391 .000 10.748 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 
.667 .002 13.243 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI 
.207 .002 13.361 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
6 DER 
.457 .000 11.124 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.404 .000 10.441 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 
.834 .000 12.488 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI 
.788 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
7 DER 
.446 .000 11.720 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.375 .000 10.674 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 
.606 .000 12.496 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI 
.682 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
CR 
.591 .014 15.084 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
8 DER 
.442 .000 13.260 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 
.375 .000 13.022 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 
.601 .000 14.056 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI 
.681 .000 9.221 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
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CR 
.255 .000 15.097 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR 
.324 .002 16.286 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 Sumber: SPSS, 2018 
Tabel diatas adalah perincian dari proses stepwise pada tabel sebelumnya. 
Pada Step 1. variabel pertama yang masuk ke dalam model diskriminan. Hal ini 
disebabkan variabel tersebut mempunyai nilai Sig. of F Remove yang paling sedikit 
yaitu 0,00< 0,05. kemudianStep 2, variabel kedua yang masuk kedalam model 
diskriminan adalah variabel DER. Hal ini disebabkan variabel DER memenuhi syarat 
(Sig.of F remove < 0,05).yaitu 0,003 
Pada Step.3,dimasukkan variabel ketiga yaitu ROE dengan nilai sig. 0,00. 
Step 3, variabel DR dimasukkan dalam model diskriminan dengan nilai sig. yaitu 
0,013. Step 4.variabel DR dimasukkan dengan nilai sig. 0,013. Step 5 variabel ROI 
dimasukkan dengan nilai sig. 0,002.Pada step 6, variabel ROA dikeluarkan dari 
model diskriminan. Hal ini disebabkan ROA mempunyai nilai sig. 0,710 > 0,05 (tidak 
memenuhi syarat). Step 7, variabel CR dimasukkan kedalam model diskriminan 
karena mempunyai nilai sig. 0,014. Pada step 8 atau terakhir, variabel QR 
dimasukkan kedalam model diskriminan karena memenuhi syarat nilai sig. 0,002 > 
0,05.  
 3. Uji Ketepatan Model Diskriminan 
Untuk menguji signifikansi statistik dari fungsi diskriminan digunakan 
multivariate test of significance. Dalam penelitian ini terdapat lebih dari satu variabel 
diskriminator yaitu CR, QR, DR, DER, ROE, dan ROI, maka untuk menguji 
perbedaan perusahaan dengan semua variabel secara bersama-sama digunakan 
multivariate test. Uji ketepatan diukur menggunakan wilk’s lamdadan eigenvalues. 
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Tabel 4.8 
Wilks' Lambda 
Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square Df Sig. 
1 .279 146.985 6 .000 
  Sumber: SPSS, 2018 
Nilai wilk’s lamda 0,279 atau sama dengan Chi-Square 146,985 dan nilai 
signifikansinnya 0,000. Jadi dapat disimpulkan bahwa fungsi diskriminan signifikan 
secara statistik yang berarti nilai means (rata-rata) score diskriminan untuk kedua 
kelompok secara signifikan berbeda..Untuk menguji seberapa besar dan berarti 
perbedaan antarakedua kelompok perusahaan dapat dilihat dari nilai Square 
Canonical Correlation (CR2).Square Canonical Correlation identik dengan R2 pada 
regresi yaitu mengukur variasi antara kedua kelompok perusahaan yang dapat 
dijelaskan oleh variabel diskriminannya.28 
Tabel 4.9 
Eigenvalues 
Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % Canonical 
Correlation 
1 2.590a 100.0 100.0 .849 
Sumber: SPSS, 2018 
Nilai canonical correlation sebesar 0,849 bila dikuadratkan  (CR2) menjadi 
0,720801.jadi dapat disimpulkan bahwa 72, 08% variasi antara kelompok perusahaan 
bangkrut dan tidak bangkrut dapat dijelaskan oleh variabel diskriminan. Adapun 
fungsi diskriminan yang terbentuk dapat dilihat pada tabel Cononical Discriminant 
Function Coefficients. 
 
                                                           
28Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariete dengan Program IBM SPSS 23 Edisi VIII 
(Cet. 8; Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2016), h. 186. 
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Tabel 4.10 
Canonical Discriminant Function Coefficients 
 Function 
1 
CR -1.177 
QR 1.036 
DR -3.381 
DER .213 
ROE 2.309 
ROI 12.565 
(Constant) 1.358 
Sumber: SPSS, 2018 
Fungsi diskriminan yang terbentuk berdasarkan tabel yaitu: 
Z=  1,358– 1,177CR + 1,036 QR – 3,381 DR + 0,213 DER+ 2,309 ROE + 12,565 
ROI.  
 4. Titik Cut Off 
Titik cut off digunakan untuk mengelompokkan perusahaan berdasarkan nilai 
yang diperoleh. Tabel berikut digunakan untuk menentukan titik cut off. 
Tabel 4.11 
Functions at Group Centroids 
Y Function 
1 
TIDAK BANGKRUT .714 
BANGKRUT -3.568 
Sumber: SPSS, 2018 
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Tabel 4.12 
Prior Probabilities for Groups 
Y Prior Cases Used in Analysis 
Unweighted Weighted 
TIDAK BANGKRUT .500 100 100.000 
BANGKRUT .500 20 20.000 
Total 1.000 120 120.000 
  Sumber: SPSS, 2018 
Berdasarkan tabel diatas, titik cut off yang terbentuk adalah: 
ZCU = (?????????)?????  
ZCU = (??? ? 畷??? ??? ? (?筭???) )??????  
ZCU = 0,0003 
Ketentuan titik cut off: 
a. jika nilai Zscore> 0,0003 maka perusahaan termasuk kategori sehat 
b. jika nilai Zscore< 0,0003 maka perusahaan termasuk kategori bangkrut  
Setelah membentuk fungsi diskriminan dan melakukan klasifikasi, maka 
selanjutnya dapat diketahui seberapa jauh klasifikasi tersebut sudah tepat atau belum. 
Selain itu, kita juga dapat mengetahui seberapa persen terjadi Missclasification pada 
proses. Klasifikasi tersebut dapat dilihat dari tabel classification result yaitu sebagai 
berikut: 
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Tabel 4.13 
Classification Resultsa,c 
  Y Predicted Group Membership Total 
  TIDAK 
BANGKRUT 
BANGKRUT 
Original 
Count 
TIDAK BANGKRUT 100 0 100 
BANGKRUT 0 20 20 
% 
TIDAK BANGKRUT 100.0 .0 100.0 
BANGKRUT .0 100.0 100.0 
Cross-validatedb 
Count 
TIDAK BANGKRUT 100 0 100 
BANGKRUT 0 20 20 
% 
TIDAK BANGKRUT 100.0 .0 100.0 
BANGKRUT .0 100.0 100.0 
a. 100.0% of original grouped cases correctly classified. 
b. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is 
classified by the functions derived from all cases other than that case. 
c. 100.0% of cross-validated grouped cases correctly classified. 
Sumber: SPSS, 2018 
Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa pada kolom Originalbaris “tidak 
bangkrut” terdapat sebanyak 100 data atau 100%. Sementara pada baris “bangkrut” 
terdapat sebanyak 20dataatau 100%.Secara keseluruhan model diskriminan yang 
terbentuk mempunyai tingkat validasi yang tinggi, yaitu 100% atau dengan kata lain, 
Hasil keakuratan model diskriminan yang dihasilkan berdasarkan berdasarkan 
analisis yang dilakukan adalah tinggi. 
 5. ErrorType I dan Error Type II 
Error Type I adalah keadaan misclassificationatau terjadinya keslahan 
pengklasifikasianpada perusahaan yang awalnyadiprediksi tidak bangkrut  tetapi 
setelah dianalisis menggunakan diskriminan berubah kategori menjadi 
bangkrut.Error Type II adalah keadaan sebaliknya dari error type I, dimana terjadi 
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misclassification pada perusahaan yang awalnya diprediksi bangkrut. setelah 
dilakukan analisis diskriminan Z-Scoretidak terjadi error type 1dan error type II 
dimana tidak ada misclassification. 
 6.  Uji Validitas dari Analisis Diskriminan 
a. Perhitungan Nilai Cpro dan Cmax 
Uji validasi dari analisis diskriminan dapat dilakukan dengan perhitungan 
Cpro dan nilai Cmax akan dibandingkan dengan nilai hit ratio untuk mengetahui 
keakuratan pengklasifikasian antara perusahaan sehat dan bangkrut. Berikut 
perhitungan Cpro dan Cmax; 
Cpro  = [p2 + (1-p)2] x 100% 
= [(0,0003)2 + (1-0,0003)2] x 100% 
= 0,888  
= 88,8% 
Cmax = (nmax / N) x 100% 
 = (100/120) x 100% 
 = 0,833  
 = 83,3% 
Nilai Cpro dan Cmax dibandingkan dengan nilai hit ratio. Nilai hit ratio pada 
penelitian ini sebesar 100%. Kesimpulannya bahwa sampel pada penelitian ini akurat 
(hit ratio> Cmax) = (100% > 83,3%).. 
b. Press Q’Statistic 
Press Q’Statistic merupakan pengukuran untuk membandingkan jumlah 
klasifikasi yang benar dengan ukuran sampel. Adapun cara menghitung Press 
Q’Statistic yaitu sebagai berikut: 
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?????’? ? =
[N − (nxk)?
N (k − 1)  
 
  = [????(?????)]???? (稕琶
) )
  
        =13456/120 
        = 102,133 
Hasil perhitungan press’s QStatistic dibandingkan dengan nilai chi-square 
(ϰ2)tabel dengan α = 0,05 dan df = 6, maka (ϰ2) = 12,5916. maka pengkalsifikasian 
perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut menggunakan fungsi diskriminan yaitu 
akurat. 
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E.Pengujian Hipotesis 
Dalam penelitian ini dilakukan lima uji hipotesis yang dapat dianalisis sebagai 
berikut: 
1. Rasio likuiditas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
manufaktur. 
Rasio likuiditas yang diproksikan dalam penelitian ini adalah CR, QR, dan 
NWC.Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dengan menggunakan analisis 
diskriminan variabel CR mempunyai nilai wilks lamda yaitu 0, 789 dengan nilai sig. 
0,00. Variabel QR mempunyai nilai wilks lamda yaitu 0,698 dengan nilai sig. 0,00. 
Dan variabel NWC mempunyai nilai wilks lamda 0, 695 dengan nilai signifikansi 
0,00. Ketiga variabel tersebut memiliki nilai sig.< 0,05, sehingga hipotesis pertama 
diterima. 
2. Rasio aktivitas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
Rasio aktivitas yang diproksikan dalam penelitian ini adalah 
TATO.Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dengan analisis diskriminan, 
variabel TATO mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0, 927 dengan nilai sig. 
0,003.TATO  dapat membedakan potensi kebangkrutan perusahaan, karena memiliki 
nilai signifikansi < 0,05.jadi dapat disimpulkan hipotesis kedua diterima. 
3. Rasio leverage mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Rasio leverage yang diproksikan dalam penelitian ini adalah DR dan DER. 
berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dengan analisis diskriminan, variabel DR 
mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0, 578 dengan nilai sig. 0,00. Sedangkan 
variabel DER mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0, 870 dengan nilai sig. 
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0,00.Kedua variabel tersebut mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan, 
karena memiliki nilai signifikansi < 0,05.Jadi hipotesis ketiga diterima. 
4. Rasio profitabilitas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan  
Rasio profitabilitas yang diproksikan dalam penelitian ini adalah OPM, ROA, 
ROE, dan ROI. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dengan analisis 
diskriminan, variabel OPM mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0,746 dengan nilai 
sig. 0,00. Variabel ROA mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0, 455 dengan nilai 
sig. 0,00. Variabel ROE mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0,951 dengan nilai sig. 
0,015. Dan variabel ROI mempunyai nilai wilks lamda sebesar 0,473 dengan nilai 
sig. 0,00. Keempat variabel tersebut mempunyai nilai sig.> 0,05.Jadi dapat 
disimpulkan hipotesis keempat diterima karena rasio profitabilitas signifikan mampu 
membedakan perusahaan bangkrut dan tidak bangkrut. 
5. Current Asset (CR)dan Return on Asset (ROA) adalah variabel dominan yang 
membentuk fungsi diskriminan. 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, variabel CR mempunyai 
nilai Sig. F to Remove sebesar 0,013. Variabel CR mempunyai nilai sig. dibawah 
0,05, sehingga dimasukkam kedalam model diskriminan. Sedangkan variabel ROA 
pada step.1 dimasukkan kedalam model diskriminan dengan nilai sig. sebesar 0,00. 
Namun pada step 6 variabel ROA dikeluarkan karena mempunyai nilai sig 0,710 > 
0,05. Jadi dapat disimpulkan hipotesis kelima ditolak. 
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F. Pembahasan 
1. Rasio likuiditas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
 Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang jatuh tempo.Rata-rata likuiditas 
perusahaan yang tidak berpotensi bangkrut mempunyai nilai lebih tinggi daripada 
perusahaan yang berpotensi bangkrut.29Hasil Current Ratio (CR) menunjukkan 
bahwa Perusahaan PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) memiliki nilai CR tertinggi 
dibandingkan perusahaan lainnya.Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu 
memenuhi utang jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar, sehingga 
perusahaan dalam keadaan baik.Sedangkan untuk perusahaanPT. Asia Pasific 
Investama (MYTX) memiliki nilai CR terendah dibandingkan perusahaan lainnya. 
Hal ini menujukkan bahwa perusahaan belum mampu memenuhi utang jangka 
pendek dengan menggunakan aktiva lancar, sehingga perusahaan dalam keadaan 
tidak baik 
Hasil Quick Ratio (QR) menunjukkan bahwa perusahaan KLBF yang 
memiliki nilai QR tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya. Perusahaan mampu 
memnuhi utang jangka pendeknya dengan aktiva meskipun telah dikurangi oleh 
persediaan. Persediaan dianggap memerlukan waktu relatif lama untuk diuangkan, 
apabila perusahaan membutuhkan dana cepat untuk membayar kewajibannya 
dibandingkan dengan aktiva lancar lainnya.30.Sedang PT. Sunson Textile 
Manufacturer Tbk (SSTM) memiliki nilai terkecil dibandingkan perusahaan 
lainnya.Hal ini menunjukkan perusahaan belum mampu memenuhi utang jangka 
                                                           
29Lampiran 
30Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers. 2015), h. 137. 
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pendeknya dengan aktiva setelah dikurangi persediaan, sehingga perusahaan dalam 
keadaan kurang baik. 
Hasil Net Working Capital (NWC) menunjukkan bahwa perusahaan KLBF 
memiliki nilai NWC tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya. Modal kerja bersih 
perusahaan mampu membiayai operasional perusahaan, operasional yang lancar dapat 
meningkatkan pendapatan perusahaan.Sedangkan perusahaan MYTX memiliki nilai 
NWC terkecil yang menunjukkan modal kerja bersih perusahaan tidak mampu 
membiayai operasional perusahaan dan berdampak terhadap terjadinya penurunan 
pendapatan perusahaan. 
Semakin tinggi nilai likuiditas, maka perusahaan mampu membayar 
kewajibannya pada saat jatuh tempo.Investor dan kreditur akan menganggap baik 
perusahaan yang memiliki kemampuan untuk membayar kewajibannya, sehingga 
investor dapat melakukan investasi dan kreditur dapat memberikan kredit bagi 
perusahaan. Namun rasio likuiditas yang terlalu tinggi juga tidak menguntungkan 
bagi perusahaan. Banyaknya aktiva lancar yang terdapat dalam perusahaan 
menunjukkan bahwa banyaknya dana yang menganngur, dan menyebabkan 
profitabilitas perusahaan menurun. Pada penelitian ini terbukti bahwa rasio likuiditas 
mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. Hal ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Pane et al.31, yang  menunjukkan bahwa rasio 
likuiditas yang diproksikan dengan CR, QR, dan NWC mampu membedakan potensi 
kebangkrutan perusahaan.Penelitian lain yang juga dilakukan oleh Wakhidah et al.,32 
                                                           
31Pane et al., “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan (Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”, Jurnal 
Administrasi Bisnis (JAB), 27 no. 2 (2015), h.1.  
32 Wakhidah et al., “Penerapana Analisis Diskriminan Sebagai Alat untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013”, 
Jurnal Administrasi Bisnis Vol. 15, No. 1 (2014), h. 1. 
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yang menunjukkan hasil yang sama. Almilia33 menunjukkan bahwa rasio yang 
diproksikan dengan CR dan QR mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. Sedangkan pada penelitian Altman34 menunjukkan bahwa NWC mampu 
membedakan potensi kebangkrutan. 
2. Rasio aktivitas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
Rasio aktivitas adalah rasio yang mengukur efektivitas perusahaan dalam 
menggunakan aktivita yang dimiliki.Perusahaan yang tidak berpotensi bangkrut 
memiliki nilai rasio aktivitas yang cukup baik dibandingkan perusahaan yang 
berpotensi bangkrut.35Artinya perusahaan dalam mengelolah harta yang dimilikinya 
lebih efektif.Pengelolaan yang baik menciptakan perputaran aktiva yang cepat dan 
meningkatkan profit perusahaan. Perusahaan mampu memcapai target yang telah 
ditentukan. 
Hasil Total Asset Turn Over (TATO) menunjukkan bahwa perusahaan PT 
KMI Wire and Cable Tbk (KBLI) memiliki nilai tertinggi dibandingkan perusahaan 
lainnya. Perusahaan mampu memaksimalkan aktiva yang dimilikinya untuk 
menghasilkan penjualan, sehingga dapat meningkatkan laba perusahaan.Sedangkan 
perusahaan PT. Intikeramik Alamsari Industri Tbk (IKAI) memiliki nilai TATO 
terkecil dibandingkan perusahaan lainnya.Hal ini menujukkan bahwa perusahaan 
belum mampu memaksimalkan aktiva yang dimilikinya untuk menghasilkan 
                                                           
33 Luciana Spica Almilia dan Kristijadi, “Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 
Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta, Jurnal 
Akuntansi dan Auditing Indonesia 7 No. 2 (2003). 
34 Edward L. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy”, The Journal of Finance 23 No. 4 (1968). 
 
35Lampiran. 
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penjualan, sehingga laba perusahaan mengalami penurunan dan perusahaan dalam 
keadaan tidak baik. 
Semakin tinggi nilai TATO menunjukkan bahwa harta yang dimiliki oleh 
perusahaan lebih kecil dibandingkan kemampuan perusahaan untuk menjual produk. 
Penjualan produk yang tinggi akan meningkatkan laba perusahaan. Pada penelitian ini 
rasio aktivitas diproksikan oleh variabel Total Asset Turn Over (TATO) terbukti 
signifikan mampu  membedakan perusahaan yang berpotensi bangkrut dan tidak 
bangkrut. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Pane et al.,36 
Wakhidah et al.,37 dan Almilia38  menunjukkan TATO terbukti mampu membedakan 
perusahaan yang berpotensi bangkrut dan tidak bangkrut. 
3. Rasio leverage mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
Rasio leverage adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk 
membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang pada 
saat perusahaan dibubarkan (dilikuidasi). Perusahaan yang tidak berpotensi bangkrut 
rata-rata memiliki nilai leverage lebih rendah dibandingkan perusahaan yang 
berpotensi bangkrut.39Apabila perusahaan memiliki nilai rasio leverage yang tinggi, 
maka akan berdampak timbulnya risiko kerugian lebih besar. Sebaliknya apabila 
                                                           
36 Pane et al., “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan (Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”, Jurnal 
Administrasi Bisnis (JAB), 27 no. 2 (2015), h.1. 
37 Wakhidah et al., “Penerapana Analisis Diskriminan Sebagai Alat untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013”, 
Jurnal Administrasi Bisnis Vol. 15, No. 1 (2014), h. 1. 
38Luciana Spica Almilia dan Kristijadi, “Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 
Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta, Jurnal 
Akuntansi dan Auditing Indonesia 7 No. 2 (2003). 
 
39Lampiran 
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perusahaann memiliki nilai leverage lebih rendah, mempunyai risiko kerugian lebih 
kecil.  
Hasil Debt Ratio (DR) menunjukkan bahwa perusahaan PT Kalbe Farma Tbk 
(KLBF) memiliki nilai DR terkecil dibandingkan perusahaan lainnya. Hal ini 
menujukkan bahwa perusahaan memiliki jumlah aktiva lebih besar dibandingkan total 
utang perusahaan.Sedangkan perusahaan PT. Asia Pasific Investama (MYTX) 
memiliki nilai DR tertinggi yang menunjukkan bahwa jumlah aktiva lebih kecil 
dibandingkan tota utang perusahaan.Hal tersebut juga menujukkan bahwa perusahaan 
hampr dibiayai separuhnya utang.Apabila perusahaan dilikuidasi dikhawatirkan 
perusahaan tidak mampu menutupi utangnya dengan aktiva yang dimiliki perusahaan. 
Hasil Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan bahwa perusahaan KLBF 
memiliki nilai DER terkecil dibandingkan perusahaan lainnya. Total modal sendiri 
yang dimiliki oleh perusahaan lebih besar dari total utang perusahaan. Sedangkan 
perusahaan MYTX memiliki jumlah utang yang lebih besar dari total modal yang 
dimiliki perusahaan. Bagi bank (kreditor) semakin besar rasio ini, akan semakin tidak 
menguntungkan karena risiko yang ditanggung atas kegagalan yang mungkin terjadi 
di perusahaan semakin besar.40 
Teori Trade-off  menyatakan bahwa hubungan antara struktur modal dengan 
nilai perusahaan terdapat suatu tingkat leverage yang optimal, yaitu apabila semua 
biaya akibat kesulitan keuangan tersebut sama dengan jumlah pendapatan dari 
penghematan pajak.41 Pembiayaan dengan hutang dapat memperoleh penghematan 
pajak dan juga mendorong pendapatan per saham lebih tinggi. Namun apabila 
                                                           
40Kasmir, Analisis Laporan Keuangan (Jakarta: Rajawali Pers, 2015), h. 158. 
41D. Agus Harjito, “Teori Pecking Order dan Trade-Off dalam Analisis Struktur Modal di 
Bursa Efek Indonesia:,Jurnal Siasat Bisnis Vol. 15 No. 2 (2011). 
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perusahaan tidak dapat mengelola investasi dengan baik, yang berakibat pada 
ketidakmampuan membayar bunga dan pokok pinjaman, maka perusahaan berpotensi 
mengalami kebangkrutan. 
Pada penelitian ini rasio leverage diproksikan oleh Debt Ratio (DR) dan Debt 
to Equity Ratio (DER).terbukti signifikan mampu membedakan perusahaan yang 
berpotensi bangkrut dan tidak bangkrut. Hal ini sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Pane et al.42, yang menunjukkan bahwa rasio leverage yang 
diproksikan dengan DR dan DER terbukti mampu membedakan potensi 
kebangkrutan perusahaan. Penelitian lain juga dilakukan oleh Wakhidah et al.,43 
Almilia44, dan Altman45  menunjukkan hasil yang sama.  
                                                           
42 Pane et al., “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan (Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”, Jurnal 
Administrasi Bisnis (JAB), 27 no. 2 (2015), h.1. 
 
43 Wakhidah et al., “Penerapana Analisis Diskriminan Sebagai Alat untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013”, 
Jurnal Administrasi Bisnis Vol. 15, No. 1 (2014), h. 1. 
 
44 Luciana Spica Almilia dan Kristijadi, “Analisis Rasio Keuangan untuk Memprediksi 
Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta, Jurnal 
Akuntansi dan Auditing Indonesia 7 No. 2 (2003). 
 
45 Edward L. Altman, “Financial Ratios, Discriminant Analysis and The Prediction of 
Corporate Bankruptcy”, The Journal of Finance 23 No. 4 (1968). 
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4. Rasio profitabilitas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan 
Rasio profitabilitas adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan 
dalam mencari keuntungan.Selain itu, rasio ini memberikan gambaran ukuran tingkat 
efektivitas manajemen perusahaan.Perusahaan yang tidak berpotensi bangkrut 
memiliki nilai profitabilitas lebih tinggi dibandingkan perusahaan yang berpotensi 
bangkrut.46Hal ini disebabkan perusahaan bangkrut memiliki laba yang negatif dan 
akan berpengaruh terhadap investor. Perusahaan mengalami kesulitan keuangan dan 
akan memengaruhi keberlangsungan perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas, maka 
perusahaan dianggap cukup baik dalam mengoperasikan perusahaan. Rasio 
profitabilitas yang diproksikan dalam penelitian ini adalah Operating Profit Margin 
(OPM), Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), dan Return on Investment 
(ROI). 
 Hasil OPM menunjukkan perusahaan PT Surya Toto Indonesia Tbk (TOTO) 
memiliki nilai OPM tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya.Hal ini menujukkan 
bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan margin laba dapat dikatakan 
baik. Sedangkan perusahaan PT. Intikeramik Alamsari Industri Tbk (IKAI) memiliki 
nilai TATO terkecil yang menunjukkan bahwa margin laba untuk menghasilkan 
keuntungan kurang baik.Terjadinya penurunan dalam penjualan yang mengakibatkan 
jumlah biaya operasi perusahaan lebih besar dibandingkan laba operasi perusahaan. 
Hasil ROA menunjukkan perusahaan PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) memiliki 
nilai tertinggi dibandingkan perusahaan lainnya. Hal ini menujukkan bahwa 
perusahaan mampu menghasilkan laba dengan mengelola modal perusahaan yang 
diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva perusahaan.Sedangkan perusahaan IKAI 
                                                           
46Lampiran 
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memiliki nilai ROA terkecil yang menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu 
menghasilkan laba dengan aktiva yang dimiliki perusahaan. 
Hasil ROE menunjukkan perusahaan KLBF memiliki nilai tertinggi 
dibandingkan perusahaan lainnya.Hal ini menunjukkan kemampuan modal sendiri 
perusahaan untuk mengahsikan laba bersih perusahaan.Sedangkan perusahaan PT. 
Sunson Textile Manufacturer Tbk (SSTM) memiliki nilai terkecil yang menunjukkan 
bahwa perusahaan belum mampu menghasilkan laba bersih dari modal perusahaan. 
Hasil ROI menunjukkan perusahaan KLBF memiliki nilai tertinggi 
dibandingkan perusahaan lainnya.Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu 
menghasilkan laba bersih dengan modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan 
aktiva perusahaan.Sedangkan  perusahaan IKAI memiliki nilai terkecil dibandingkan 
perusahaan lainnya.Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu 
menghasilkan laba bersih dengan modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan 
aktiva. 
Rasio profitabilitas terbukti mampu membedakan potensi kebangkrutan 
perusahaan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wakhidah et al.47, 
yang menunjukkan bahwa rasio profitabilitas yang diproksikan dengan OPM, ROA, 
ROE, dan ROI terbukti mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Pane et al.48, menunjukkan tiga variabel yaitu OPM, 
ROA, dan ROE terbukti signifikan. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Almilia yang menunjukkan hasil yang sama. Namun penelitian yang dilakukan 
                                                           
47 Wakhidah et al., “Penerapana Analisis Diskriminan Sebagai Alat untuk Memprediksi 
Kebangkrutan Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013”, 
Jurnal Administrasi Bisnis Vol. 15, No. 1 (2014), h. 1. 
48 Pane et al., “Analisis Diskriminan untuk Memprediksi Kebangkrutan Perusahaan (Studi 
pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2013)”, Jurnal 
Administrasi Bisnis (JAB), 27 no. 2 (2015), h.1. 
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oleh Altman menunjukkan hanya ROA terbukti mampu membedakan potensi 
kebangkrutan perusahaan. 
 
5. Variabel dominan dalam membentuk fungsi diskriminan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui variabel yang mampu membedakan 
potensi kebangkrutan perusahaan, serta mengetahui variabel yang dominan dalam 
membentuk fungsi diskriminan.Perusahaan dikatakan berpotensi bangkrut apabila: 
a. Koefisien Current Asset (CR) negatif. Apabila nilai CR semakin besar akan 
memperkecil nilai diskriminannya.CR yang bernilai negatif menunjukkan bahwa 
perusahaan tidak mampu membayar hutang jangka pendeknya dengan harta 
lancarnya. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Almilian dan 
Kristijadi yang menunjukkan hasil yang sama. Namun bertolak belakang dengan 
peneltian yang dilakukan oleh Pane et al., yang menunjukkan nilai koefisien CR 
bernilai positif dalam fungsi diskriminan. 
b. Koefisien Quick Ratio (QR) bernilai positif. Apabila nilai QR semakin 
besarakanmemperbesar nilai diskriminannya.Semakin kecil nilai QR, maka risiko 
perusahaan akan semakin besar. Hal ini bertolak belakangan dengan penelitian 
yang dilakukan Pane et al.,yang menunjukkan bahwa QR bernilai negatif dalam 
membentuk fungsi diskriminan. 
c. Koefisien Debt Ratio (DR) benilai negatif. DR digunakan untuk mengukur 
seberapa jumlah aktiva perusahaan dibiayai dengan total hutang. Semakin besar 
nilai DR, maka risiko perusahaan semakin besar. Dalam penelitian ini nilai DR 
bernilai negatif, semakin besar nilainya maka nilai fungsi diskriminannya semakin 
kecil. Hal ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Almilia bahwa 
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nilai DR bernilai negatif. Namun penelitian ini bertolak belakang dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Wakhidah et al., bahwa DR bernilai positif dalam 
membentuk fungsi diskriminan.  
d. Koefisien Debt to Equity Ratio (DER) bernilai positif. Dalam penelitian ini nilai 
koefisien DER bernilai positif, yang menunjukkan bahwa semakin besaar nilai 
DER maka akan memperkecil fungsi diskrimannnya. Hal ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Wakhidah et al., bahwa nilai DER bernilai positif 
dalam membentuk fungsi diskriminan. 
e. Koefisien Return on Equity (ROE) bernilai positif. ROE digunakan untuk 
mengukur bagaimana kemampuan perusahaan dalam pengembalian ekuitas. 
Dalam penelitian ini nilai koefisien ROE bernilai positif dan apabila semakin kecil 
nilainya, maka akan memperbesar fungsi diskriminannya. 
f. Koefisien Return on Investment (ROI) bernilai positif. Apabila ROI semakin kecil 
maka akanmemperkecil nilai fungsi diskriminan. ROI digunakan untukmengukur 
kemampuan perusahaan dalam mengembalikan investasi. Dalam penelitian ini 
nilai ROI bernilai positif dan apabila nilainya semakin kecil, maka akan 
memperbesar fungsi diskriminannya. 
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BAB V 
PENUTUP 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan, maka 
dapat disimpulkan sebagai berikut: 
1. Rasio likuiditas yang terdiri atas Current Ratio, Quick Ratio dan Net Working 
Ratio terbukti mampu membedakan potesi kebangkrutan perusahaan 
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012-2016. 
2. Rasio aktivitas yang terdiri atas Total Asset Turn Over terbukti mampu 
membedakan potesi kebangkrutan perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2012-2016. 
3. Rasio leverage yang terdiri atas Debt Ratio dan Debt to Equity Ratio terbukti 
mampu membedakan potesi kebangkrutan perusahaan Manufaktur yang 
terdaftar di BEI tahun 2012-2016. 
4. Rasio profitabilitas yang terdiri atas Operating Profit Margin, Return on 
Asset, Return on Equity dan Return on Invesment terbukti mampu 
membedakan potesi kebangkrutan perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2012-2016. 
5. Rasio keuangan yang dominan dalam membentuk fungsi diskriminan pada 
perusahaan manufaktur tahun 2012-2016 adalah CR, QR, DR, DER, ROE, 
dan ROI mempunyai variabel tertinggi dalam membentuk fungsi diskriminan. 
Berdasarkan hasil analisis data, perusahaan dikatakan berpotensi bangkrut 
apabila: 
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a. Koefisien Current Asset (CR) bernilai negatif. Apabila nilai CR semakin besar, 
makaakan memperkecil nilai fungsi diskriminannya.  
b. Koefisien Quick Ratio (QR) bernilai positif. Apabila nilai QR semakin kecil, 
maka akan memperbesar nilai fungsi diskriminannya. 
c. Koefisien Debt Ratio (DR) bernilai negatif. Apabila nilai DR semakin besar akan 
memperkecil nilai fungsi diskriminannya. 
d. Koefisien Debt to Equity Ratio (DER) bernilai positif. Apabila nilai DER 
semakin kecil atau negatif maka akan memperkecil nilai fungsi diskriminannya. 
e. Koefisien Return on Equity (ROE) bernilai positif. Apabila nilai ROE semakim 
kecil, maka akan memperbesar nilai fungsi diskriminannya. 
f. Koefisien Return on Investment (ROI) bernilai positif. Apabila nilai ROI semakin 
kecil, makaakan memperbesar nilai fungsi diskriminannya. 
B. Implikasi Penelitian 
1. Implikasi 
a. Implikasi Teoritis 
Berdasarkan hasil penelitian, menunjukkan bahwa rasio likuiditas, aktivitas, 
leverage dan profitabilitas mampu membedakan potensi kebangkrutan perusahaan. 
Variabel yang paling dominan akan membentuk fungsi diskriminan dalam 
memprediksi kebangkrutan perusahaan. 
b. Implikasi Praktis 
Hasil penelitian tersebut dapat digunakan sebagai masukan dan pedoman 
dalam menganalisis kondisi perusahaan, baik bagi pihak perusahaan maupun pihak 
investor.Sehingga analisis ini dapat digunakan sebagai peringatan dini mencegah 
terjadinya potensi kebangkrutan perusahaan. Perusahaan yang mengalami 
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kebangkrutan memberikan dampak negatif bagi pihak internal maupun eksternal 
perusahaan. Analisis diskriminan yang dilakukan bertujuan untuk memprediksi 
potensi kebangkrutan perusahaan.Prediksi dapat tepat ataupun tidak tepat hal ini 
disebabkan oleh upaya yang dilakukan perusahaan tersebut dalam mengatasi masalah 
kesulitan keuangan dan dalam penelitian ini terdapat keterbatasan.  
Penelitian yang dilakukan dalam analisis diskriminan ini hanya berfokus pada 
faktor keuangan perusahaan. Sedangkan kebangkrutan juga bisa disebabkan oleh 
faktor diluar non keuangan perusahaan. Pada tahun 2017 perusahaan yang diprediksi 
dalam kategori perusahaan yang berpotensi bangkrut mengalami peningkatan 
terhadap laba perusahaan dibandingkan tahun sebelumnya meskipun masih 
mengalami defisit.Perusahaan berusaha untuk memperbaiki kinerja perusahaannya 
dan berupaya mengatasi kesulitan keuangan yang dapat berpotensi menyebabkan 
kebangkrutan bagi perusahaan. 
2. Saran 
Adapun saran dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut: 
a. Pihak Investor 
Pihak investor sebelum melakukan investasi terlebih dahulu melihat kondisi 
kesehatan perusahaan.Hal ini bertujuan agar investor tidak mengalami kerugian 
dalam berinvestasi. Kondisi keuangan dapat dilihat dengan melakukan analisis 
keuangan. 
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b. Peneliti Selanjutnya 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam penelitian selanjutnya. 
Selain itu, diharapkan pada penelitian selanjutnya mampu meneliti faktor faktor lain 
diluar faktor keuangan perusahaan dalam memprediksi kebangkrutan perusahaan. 
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LAMPIRAN 
 
Pertumbuhan PDB dan Industri Manufaktur Non Migas Tahun 2010-2016 
Kategori 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 
Pertumbuhan PDB 4.7 6.38 6.17 6.03 5.58 4.98 4.88 5.02 
Industri Manufaktur Non 
Migas 1.69 3.82 7.46 6.98 5.45 5.61 5.05 4.42 
 
Sampel Penelitian 
NO KODE NAMA Kategori 
1 AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 1 
2 ASII PT. Astra International Tbk 1 
3 AUTO PT. Astra Otoparts Tbk 1 
4 GGRM PT. Gudang Garam Tbk 1 
5 ICBP PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 1 
6 INDF PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 1 
7 INDS PT. Indospring Tbk 1 
8 JPFA PT. JAPFA Comfeed Indonesia Tbk 1 
9 KAEF PT. Kimia Farma (Persero) Tbk 1 
10 KBLI PT. KMI Wire and Cable Tbk 1 
11 KLBF PT. Kalbe Farma Tbk 1 
12 MYOR PT. Mayora Indah Tbk 1 
13 NIPS PT. Nipress Tbk 1 
14 PICO PT. Pelangi Indah Carindo Tbk 1 
 
 
 
 
15 RICY PT. Ricky Putra Globalindo Tbk 1 
16 ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Tbk 1 
17 STTP PT. Siantar Top Tbk 1 
18 TOTO PT. Surya TOTO Indonesia 1 
19 TRST PT. Trias Sentosa Tbk 1 
20 TSPC PT. Tempo Scan Pacific Tbk 1 
21 MYTX PT. Asia Pasific Investama Tbk 2 
22 SSTM PT. Sunson Textile Manufacturer Tbk 2 
23 RMBA PT. Bantoel International Investama Tbk 2 
24 IKAI PT. Intikeramik Alamsari Industri Tbk 2 
 
Asumsi Diskriminan 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 120 
Normal Parametersa,b 
Mean .0000000 
Std. 
Deviation 
.16184307 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .049 
Positive .049 
Negative -.041 
Kolmogorov-Smirnov Z .540 
 
 
 
 
Asymp. Sig. (2-tailed) .932 
Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized Coefficients t Sig. Collinearity Statistics 
B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 
(Constant) 4.141 .621  6.665 .000   
CR .395 .466 .111 .848 .398 .100 10.033 
QR -.226 .118 -.164 -1.926 .057 .237 4.220 
NWC .507 .361 .126 1.403 .163 .213 4.688 
TATO -1.633 .212 -.584 -7.691 .000 .297 3.364 
DR .677 .316 .166 2.146 .034 .288 3.472 
DER .121 .121 .074 1.000 .320 .315 3.176 
OPM -11.558 1.021 -1.281 -11.326 .000 .134 7.453 
ROA .263 .988 .027 .266 .791 .161 6.225 
ROE 2.173 .551 .316 3.942 .000 .266 3.756 
ROI 5.827 1.114 .633 5.228 .000 .117 8.539 
 
Log Determinants 
Y Rank Log Determinant 
TIDAK BANGKRUT 6 -24.295 
BANGKRUT 6 -10.642 
 
 
 
 
Pooled within-groups 6 -12.613 
The ranks and natural logarithms of determinants printed are 
those of the group covariance matrices. 
Test Results 
Box's M 1119.054 
F 
Approx. 46.896 
df1 21 
df2 4220.717 
Sig. .000 
Tests null hypothesis of equal 
population covariance matrices. 
 
Discriminant 
Analysis Case Processing Summary 
Unweighted Cases N Percent 
Valid 120 100.0 
Excluded 
Missing or out-of-range group codes 0 .0 
At least one missing discriminating variable 0 .0 
Both missing or out-of-range group codes and at 
least one missing discriminating variable 
0 .0 
Total 0 .0 
Total 120 100.0 
 
 
 
 
 
 
Group Statistics 
Y Mean Std. Deviation Valid N (listwise) 
Unweighted Weighted 
TIDAK BANGKRUT 
CR 2.0166 .72363 100 100.000 
QR 1.2680 .61709 100 100.000 
NWC .2510 .13960 100 100.000 
TATO 1.0791 .31213 100 100.000 
DR .4493 .14187 100 100.000 
DER .9311 .51678 100 100.000 
OPM .1064 .04261 100 100.000 
ROA .0753 .04465 100 100.000 
ROE .1335 .06952 100 100.000 
ROI .1136 .05007 100 100.000 
BANGKRUT 
CR 1.0430 .61208 20 20.000 
QR .2505 .11405 20 20.000 
NWC -.0437 .26803 20 20.000 
TATO .8392 .36311 20 20.000 
DR 
.8680 
 
.32575 20 20.000 
DER -2.8786 9.16201 20 20.000 
 
 
 
 
OPM -.1539 .40687 20 20.000 
ROA -.1152 .12712 20 20.000 
ROE .2436 .93563 20 20.000 
ROI -.0773 .12505 20 20.000 
Total 
CR 1.8543 .79260 120 120.000 
QR 1.0984 .68109 120 120.000 
NWC .2019 .19963 120 120.000 
TATO 1.0391 .33191 120 120.000 
DR .5191 .24131 120 120.000 
DER .2962 3.95696 120 120.000 
OPM .0630 .19349 120 120.000 
ROA .0435 .09654 120 120.000 
ROE .1518 .38143 120 120.000 
ROI .0818 .09845 120 120.000 
 
 
Tests of Equality of Group Means 
 Wilks' Lambda F df1 df2 Sig. 
CR .789 31.621 1 118 .000 
QR .687 53.657 1 118 .000 
NWC .695 51.858 1 118 .000 
 
 
 
 
TATO .927 9.320 1 118 .003 
DR .578 85.980 1 118 .000 
DER .870 17.605 1 118 .000 
OPM .746 40.098 1 118 .000 
ROA .455 141.429 1 118 .000 
ROE .951 6.109 1 118 .015 
ROI .473 131.558 1 118 .000 
 
Stepwise Statistics 
 
Variables Entered/Removeda,b,c,d 
Step Entered Removed Min. D Squared 
Statistic Between 
Groups 
Exact F 
Statistic df1 df2 Sig. 
1 
ROA  8.486 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
141.429 1 118.00
0 
1.000E-013 
2 
DER  9.669 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
79.895 2 117.00
0 
1.000E-013 
3 
ROE  12.279 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
67.059 3 116.00
0 
1.000E-013 
 
 
 
 
4 
DR  13.361 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
54.256 4 115.00
0 
1.000E-013 
5 
ROI  15.111 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
48.662 5 114.00
0 
1.000E-013 
6 
 ROA 15.084 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
61.251 4 115.00
0 
1.000E-013 
7 
CR  16.286 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
52.447 5 114.00
0 
1.000E-013 
8 
QR  18.337 TIDAK 
BANGKRUT 
and 
BANGKRUT 
48.777 6 113.00
0 
1.000E-013 
At each step, the variable that maximizes the Mahalanobis distance between the two closest groups is 
entered. 
a. Maximum number of steps is 20. 
b. Maximum significance of F to enter is .05. 
c. Minimum significance of F to remove is .10. 
d. F level, tolerance, or VIN insufficient for further computation. 
Variables in the Analysis 
Step Tolerance Sig. of F to 
Remove 
Min. D 
Squared 
Between Groups 
 
 
 
 
1 ROA 1.000 .000   
ROA 1.000 .000 1.056 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 1.000 .003 8.486 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
3 
ROA .903 .000 1.445 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER .469 .000 8.584 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .449 .000 9.669 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
4 
ROA .739 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER .465 .000 10.014 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .440 .000 10.310 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .722 .013 12.279 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
5 
ROA .194 .710 15.084 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER .457 .000 11.144 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .391 .000 10.748 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .667 .002 13.243 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .207 .002 13.361 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
6 
DER .457 .000 11.124 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .404 .000 10.441 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .834 .000 12.488 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .788 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
7 
DER .446 .000 11.720 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .375 .000 10.674 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .606 .000 12.496 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
 
 
 
ROI .682 .000 6.944 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
CR .591 .014 15.084 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
8 
DER .442 .000 13.260 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .375 .000 13.022 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .601 .000 14.056 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .681 .000 9.221 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
CR .255 .000 15.097 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .324 .002 16.286 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
Variables Not in the Analysis 
Step Tolerance Min. 
Tolerance 
Sig. of F 
to Enter 
Min. D 
Squared 
Between Groups 
0 
CR 1.000 1.000 .000 1.897 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR 1.000 1.000 .000 3.219 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC 1.000 1.000 .000 3.111 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO 1.000 1.000 .003 .559 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR 1.000 1.000 .000 5.159 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 1.000 1.000 .000 1.056 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM 1.000 1.000 .000 2.406 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROA 1.000 1.000 .000 8.486 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE 1.000 1.000 .240 .084 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
 
 
 
ROI 1.000 1.000 .000 7.893 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
1 
CR .845 .845 .494 8.548 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .884 .884 .021 9.215 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .788 .788 .195 8.712 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .911 .911 .724 8.502 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .791 .791 .004 9.604 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DER 1.000 1.000 .003 9.669 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .463 .463 .021 9.219 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .958 .958 .393 8.584 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .248 .248 .122 8.809 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
2 
CR .839 .839 .674 9.695 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .881 .881 .018 10.508 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .728 .728 .631 9.703 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .906 .906 .888 9.672 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
DR .737 .737 .037 10.310 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .460 .460 .013 10.578 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROE .449 .449 .000 12.279 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .246 .246 .220 9.888 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
3 
CR .831 .445 .997 12.279 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .868 .442 .083 12.795 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .728 .449 .717 12.301 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .885 .438 .456 12.373 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
 
 
 
DR .722 .440 .013 13.361 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .299 .292 .992 12.279 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .225 .225 .018 13.243 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
4 
CR .649 .425 .197 13.663 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .784 .427 .329 13.534 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .639 .438 .590 13.413 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .884 .430 .516 13.437 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .245 .245 .250 13.601 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROI .207 .194 .002 15.111 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
5 
CR .568 .182 .016 16.289 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .746 .193 .774 15.127 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .536 .174 .064 15.800 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .800 .188 .107 15.628 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .195 .165 .783 15.126 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
6 
CR .591 .375 .014 16.286 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
QR .750 .383 .794 15.097 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .553 .390 .057 15.800 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .808 .382 .100 15.619 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .210 .210 .868 15.089 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROA .194 .194 .710 15.111 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
7 
QR .324 .255 .002 18.337 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
NWC .223 .223 .998 16.286 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
 
 
 
TATO .674 .369 .493 16.384 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .203 .203 .532 16.368 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROA .187 .182 .912 16.289 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
8 
NWC .169 .090 .089 19.006 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
TATO .653 .215 .899 18.340 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
OPM .200 .200 .810 18.350 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
ROA .185 .180 .655 18.382 TIDAK BANGKRUT and BANGKRUT 
 
Wilks' Lambda 
Step Number of 
Variables 
Lambda df1 df2 df3 Exact F 
Statistic df1 df2 Sig. 
1 1 .455 1 1 118 141.429 1 118.000 .000 
2 2 .423 2 1 118 79.895 2 117.000 .000 
3 3 .366 3 1 118 67.059 3 116.000 .000 
4 4 .346 4 1 118 54.256 4 115.000 .000 
5 5 .319 5 1 118 48.662 5 114.000 .000 
6 4 .319 4 1 118 61.251 4 115.000 .000 
7 5 .303 5 1 118 52.447 5 114.000 .000 
8 6 .279 6 1 118 48.777 6 113.000 .000 
 
 
 
 
 
 
 
Summary of Canonical Discriminant Functions 
Eigenvalues 
Function Eigenvalue % of Variance Cumulative % Canonical 
Correlation 
1 2.590a 100.0 100.0 .849 
a. First 1 canonical discriminant functions were used in the analysis. 
 
Wilks' Lambda 
Test of Function(s) Wilks' Lambda Chi-square df Sig. 
1 .279 146.985 6 .000 
 
Standardized Canonical Discriminant Function Coefficients 
 Function 
1 
CR -.832 
QR .587 
DR -.623 
DER .791 
ROE .879 
ROI .854 
 
 
 
 
 
 
Structure Matrix 
 Function 
1 
ROAa .702 
ROI .656 
DR -.530 
QR .419 
OPMa .374 
NWCa .334 
CR .322 
DER .240 
TATOa .186 
ROE -.068 
Pooled within-groups correlations between discriminating 
variables and standardized canonical discriminant functions  
 Variables ordered by absolute size of correlation within function. 
a. This variable not used in the analysis. 
 
Canonical Discriminant Function Coefficients 
 Function 
1 
CR -1.177 
 
 
 
 
QR 1.036 
DR -3.381 
DER .213 
ROE 2.309 
ROI 12.565 
(Constant) 1.358 
Unstandardized coefficients 
Functions at Group Centroids 
Y Function 
1 
TIDAK BANGKRUT .714 
BANGKRUT -3.568 
Unstandardized canonical discriminant functions evaluated at group means 
 
Classification Statistics 
Classification Processing Summary 
Processed 120 
Excluded 
Missing or out-of-range group codes 0 
At least one missing discriminating variable 0 
Used in Output 120 
 
Prior Probabilities for Groups 
 
 
 
 
Y Prior Cases Used in Analysis 
Unweighted Weighted 
TIDAK BANGKRUT .500 100 100.000 
BANGKRUT .500 20 20.000 
Total 1.000 120 120.000 
 
 
Classification Function Coefficients 
 Y 
TIDAK 
BANGKRUT 
BANGKRUT 
CR 9.479 14.518 
QR -2.032 -6.466 
DR 34.493 48.972 
DER .262 -.652 
ROE -.518 -10.406 
ROI 18.140 -35.665 
(Constant) -17.830 -29.758 
Fisher's linear discriminant functions 
 
Classification Resultsa,c 
  Y Predicted Group Membership Total 
 
 
 
 
  TIDAK 
BANGKRUT 
BANGKRUT 
Original 
Count 
TIDAK BANGKRUT 100 0 100 
BANGKRUT 0 20 20 
% 
TIDAK BANGKRUT 100.0 .0 100.0 
BANGKRUT .0 100.0 100.0 
Cross-validatedb 
Count 
TIDAK BANGKRUT 100 0 100 
BANGKRUT 0 20 20 
% 
TIDAK BANGKRUT 100.0 .0 100.0 
BANGKRUT .0 100.0 100.0 
a. 100.0% of original grouped cases correctly classified. 
b. Cross validation is done only for those cases in the analysis. In cross validation, each case is 
classified by the functions derived from all cases other than that case. 
c. 100.0% of cross-validated grouped cases correctly classified. 
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